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Ⅰ は じ め に
株式会社においては, 資本多数決制度が採用されているため, 会社の意
思は多数決の方法により株主総会で決定され, 反対少数派株主も総会決議
に従うことになる｡ 決議過程において相互の立場の互換可能性が保障され
ており, 同種の目的の下で同種の利益を追求する場合, 少数派株主の立場
を特に配慮する必要はない｡ しかしながら, 多数派・少数派株主の地位が
不同なものとして固定化し, 両者の利害が対立する場合, 株主総会の決議
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Ⅳ おわりに
および会社の業務執行を通じて影響力を行使することにより, 多数派株主
は, 制度上恒常的に少数派株主の利益を犠牲にし, 専ら自己の利益を確保
する危険性が存在する
(１)
｡ とくに, 株主の変動があまり考えられていない閉
鎖的な会社においては, このような危険性がより大きいと考えられる｡ と
いうのも, 閉鎖的な会社では, 株主は, 互いの人的信頼関係に基づいて会
社の役員あるいは従業員として直接経営に参画していることが多いため,
株主間に様々な利害衝突が起きやすいからである｡ しかしながら, このよ
うな対立が起きた場合, 閉鎖的な会社においても, 資本多数決制度による
会社の意思形成を通じて利害調整が行われるため, 侵害を受けた少数派の
意思は反映されにくいことになる｡
たとえば, 株主が会社の取締役や監査役を兼ねており, 利益の分配は役
員報酬の形で行うこととし, 配当は行っていないというような会社におい
て, 株主相互間の利害衝突から, 一部の株主だけが役員を解任されたとす
る｡ この役員を解任された株主は, 経営からばかりでなく, 利益の分配を
受ける機会からも排除されることとなる｡ しかし, 取締役等の解任につい
ての決議が株主総会において適法に行われている以上, この点を問題にす
ることも難しいであろうし, 配当を支払わないという経営方針自体を問題
にすることも, 同様に難しいと考えられる
(２)
｡
わが国においても, 会社法上定められている種々の制度
(３)
によって, 少数
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(１) 早川勝 ｢イギリス会社法における少数株主保護の改正 圧制的行為
から不公正な侵害行為へ ｣ 商事法の解釈と展望 (上柳克郎先生還暦記
念) (有斐閣, 1984年) 139頁以下｡
(２) 川島いづみ ｢少数派株主保護と株主間の利害調整 (一)｣ 専修法学論
集70号 (1997年) ２頁｡
(３) わが国の会社法における少数派株主の救済制度としては, 自益権とし
て, 反対株主の株式買取請求権 (116条・事業譲渡等469条・吸収合併785
条・吸収分割797条・新設合併・新設分割・株式移転806条・株式交換797
派株主の利益救済がある程度図られていることも事実であるが, それらの
規定は, とくに, 株主の利害対立を背景として取締役の業務執行が行われ,
それによって少数派株主の利益が侵害されるというような事態を十分に考
慮していないように思われる｡ というのも, 取締役の行為が会社との関係
において捉えられ, 株主との間に直接的な関係が形成されない結果, 業務
執行行為によって被った株主の損害は, 会社法上ストレートに認識されに
くいことになるからである
(４)
｡ これに対して, イギリス法系の会社法には,
会社の業務執行によって株主の利益が不公正に侵害された場合を直接の対
象とし, 当該株主が被った利益侵害を救済するための制度が設けられてい
る
(５)
｡
イギリスの1985年会社法第459条 (2006年改正会社法第994条) によれ
ば, 会社の構成員は, 会社の業務が構成員の全部または一部の構成員の利
益を不公正に侵害するような方法で執行されていることを理由として, 裁
判所に命令の申請を提起することができ, 裁判所は, 申請に理由があると
認めるときは, 訴えられた事態を解決するために, 適当と考慮する命令を
発することができるとされている
(６)
｡ これを不公正な侵害行為の救済制度
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条), および監督是正権として, 新株発行・自己株式処分の差止請求権
(210条), 新株予約権の差止請求権 (247条), 総会招集権 (297条), 総会
検査役選任請求権 (306条), 累積投票請求権 (342条), 検査役選任請求権
(358条), 取締役・執行役の違法行為差止請求権 (360条・422条), 帳簿閲
覧権 (433条), 株主総会等の決議取消しの訴え (831条), 株主代表訴訟の
提起権 (847条), 取締役等の解任請求権 (854条・479条), 解散判決請求
権 (833条) 等が規定されている｡
(４) 川島・前掲論文注(２)３頁｡
(５) 旧英連邦諸国の会社法, カナダ・オーストラリア・ニュージーランド・
ガーナ・マレーシア・シンガポール・南アフリカ連邦共和国においても採
用されている｡ 川島・前掲論文注(２)610頁を参照｡
(６) Nicholas Bourne, Bourne on Company Law, (2008) at p. 182183.
(the unfair prejudice remedy) というが, 会社の業務執行によって株主の
利益が侵害される場合を直接の対象として制度が設けられており, しかも
裁判所が問題解決のために適当であると考える命令を与えることによって
紛争の解決が図られる点に, この制度の特徴がある
(７)
｡
株式会社における株主間の利害調整を合理的に行うことは, 会社法の最
も基本的な使命の一つであるがゆえに, これまでにも多くの研究がなされ
てきた｡ 本稿においては, とくに少数派株主保護の観点から株主相互間の
利害対立を調整する制度に着目することとし, 特にイギリス法系の不公正
な侵害行為の救済制度をとりあげる｡ まず, この制度の概要や沿革を概観
し, 救済対象とされる行為および裁判所の命令を検討することによって,
その機能を明らかにしたいと考える｡ なお, 2006年にイギリス会社法の
改正が行われたが, この制度も若干改正されたため, その改正内容を明ら
かにし, さらに, 本改正において, 新たに制定された株主代表訴訟とこの
制度の関係についても検討を行うこととする｡
Ⅱ イギリス法における少数派株主保護制度の概要
イギリス会社法においては, 少数派株主保護に関する制度として, 次の
ような諸制度を定めている｡
不公正な侵害行為の救済制度 (994999条)
1985年会社法第459条第１項 (2006年会社法第994条１項) は, 株主は,
会社の業務が (少なくとも自己自身を含む) 一部の株主の利益を不公正に
侵害する方法で執行されているかもしくは執行されたこと, または, 会社
の現実の行為もしくは企図された行為あるいは不作為 (会社のための行為
もしくは不作為を含めて) が不公正に侵害するかもしくは侵害するであろ
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(７) 川島・前掲論文注(２)３頁｡
うことを理由として, 裁判所に対して命令を求める申立をすることができ
る旨を定めている｡ そして, 裁判所はその申立に十分な理由があると認め
た場合には, その事態の救済として適切な命令をなすことができる｡ この
救済命令の内容は裁判所の裁量に委ねられている｡ 不公正な侵害行為の救
済制度は, 1980年会社法において導入され, 2006年改正会社法において
も踏襲されている
(８)
｡
代表訴訟 (260264条)
2006年会社法における代表訴訟の規定は, コモン・ロー上の代表訴訟
(９)
をはじめて明文化したものである｡ 代表訴訟の提起は, 第11編第１章
(260264条) に規定される場合と, 不公正侵害救済のための訴訟の追行
中 (994条) に限定されている (260条２項)｡ 原告適格は訴訟提起時に当
該会社の株主であれば足り, 行為時株主の要件は求められない (260条４
項)｡ 代表訴訟を申し立てる株主は, 裁判所にあらかじめ許可を得なけれ
ばならない (261条
(10)
)｡ イギリス法においては, 代表訴訟も少数派株主の
保護制度として位置づけられている
(11)
｡
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(８) Nicholas Bourne, supra note (6), at p. 182183.
(９) 2006年イギリス会社法改正前の株主代表訴訟を詳細に紹介するものと
して, 吉本健一 ｢イギリス会社法における株主代表訴訟 Foss v.
Harbottleのルールの形成と展開 ｣ 比較会社法研究 (奥島孝康先生還
暦記念論文集第一巻) (成分堂, 1999年) 33頁以下を参照｡
(10) イギリス法系諸国における株主代表訴訟は, 訴訟の提起または継続に
裁判所の許可を要求することで, 濫用訴訟等を排除し, 適切な代表訴訟が
行われることを確保しようとする制度であって, 裁判所が積極的な役割を
果たす点に特徴があるといわれる｡ 川島いづみ ｢イギリス会社法における
株主代表訴訟の展開｣ 比較会社法研究 (奥島孝康先生還暦記念論文集第一
巻) (成分堂, 1999年) 47頁以下｡
(11) イギリス会社法における株主代表訴訟制度の改正作業の動向を紹介・
検討するものとして, 川島・前掲論文注(10)47頁以下, 2006年イギリス会
社法上の代表訴訟制度をいち早く検討するものとして, 川島いづみ ｢イギ
また, 株主には, その他に各種の情報収集権も認められている｡ 具体的
には, 会社に対する株主名簿の閲覧・謄写請求権 (116条), 計算書類,
取締役報告書, 監査報告書, 取締役報酬報告書 (上場会社のみ) の閲覧・
謄写請求権 (431432条) が挙げられる｡ また, 株主, 債権者を含む誰で
も登記所において計算書類, 取締役報告書, 監査報告書を閲覧・謄写する
ことができる (10851092条)｡ さらに, 正当な理由が存する場合, 少数
派株主は, 会社または主務大臣 (Secretary of State) とともに, 検査役
(inspector) による会社調査を申し立てることが認められている (1035
1038条
(12)
)｡
イギリス法においては, 以上のような制度が用意されているが, 本稿に
おいては, わが国の会社法上具備していない, 会社の業務執行によって株
主の利益が侵害された場合を直接の対象として少数派株主を保護する, 不
公正な侵害行為の救済制度の検討を行うこととする｡
Ⅲ 不公正な侵害行為の救済制度
一 不公正な侵害行為の救済制度の沿革と概要
イギリス会社法においては, 伝統的に少数派株主を救済する制度として,
代表訴訟の制度と解散判決請求権が認められてきたが, さらに1948年会
社法第210条によって, 多数派による抑圧的執行行為に対する救済制度
(13)
が
導入された
(14)
｡ これは, 抑圧的執行行為の犠牲者でありながら, 会社を解散
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リス新会社法における株主代表訴訟制度｣ 比較法学43巻２号 (2009年) １
頁以下｡
(12) 中村康江 ｢イギリスにおける子会社の少数株主・債権者保護｣ 商事法
務1835号 (2008年) 40頁｡
(13) 旧210条は, コーエン委員会 (The Cohen Committee) の勧告の結果
導入された制度である｡
(14) 川島いづみ ｢少数派株主に対する不公正な侵害行為等の救済制度 (一)
するという急激な変化を望まない少数派株主を保護するための制度であっ
た｡ 本条は, 会社の解散命令を発することが正当かつ衡平と考えられるが,
会社を解散すると, むしろ, 抑圧を受けている構成員を害することになる
と認められるときには, 裁判所は適当と考慮する命令を下すことができる,
と規定されていた｡ 会社の業務が一部の構成員を抑圧するような方法で行
われた場合に, すべての構成員に裁判所へ訴える権利を認めたものである｡
当該抑圧的救済制度 (旧210条
(15)
) は, コモン・ロー上の代表訴訟における
Foss v. Harbottleルールの制約を受けない救済法を個々の構成員に与える
ことを意図していた｡ これには, 解散判決よりも厳格さを緩め柔軟性を持
たせるという利点があり, 裁判所が適当と認める解決策はすべて適用する
ことができた｡
また, 本条は, 解散判決やその他のコモン・ロー上の保護に代わる, 効
率的で効果的な救済となることを意図して制定されたが, 原告たる構成員
は抑圧を証明しなければならなかったことや, 単なる過失や経営判断の誤
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カナダ会社法における制度の展開 ｣ 民商法雑誌98巻５号 (1988年)
536頁｡
(15) イギリス会社法上の抑圧救済制度については, 島本秀夫 ｢英国新会社
法に於ける群小株主の地位｣ 商法の諸問題 (竹田古希記念) (有斐閣,
1952年) 209頁以下, 蓮井良憲 ｢少数株主の保護 イギリス法 ｣ 広
島大学政経論集８巻４号 (1959年) 115頁以下, 北沢正啓 ｢少数株主保護
の一方法 イギリス会社法210条について ｣ 商法学論集 (小町谷古
希記念) (有斐閣, 1964年) 53頁以下 (同・株式会社法研究 (有斐閣, 1976
年) 323頁以下に所収), 池島宏幸 ｢少数株主の保護問題 (イギリス会社法
を中心として) 会社法改正の動向 (２) ｣ 法経論集20号 (1965年)
29頁以下, 中島史雄 ｢イギリス会社法210条の判例動向と立法課題｣ 早稲
田法学54巻 1・2 号 (1979年), 早川・前掲論文注(１)139頁以下, 山本忠
弘 ｢少数株主保護についての一考察｣ 現代株式会社法の課題 (北沢正啓先
生還暦記念) (有斐閣, 1986年) 546頁以下, 川島・前掲論文注(14)４頁以
下等の研究がある｡
りは本条の範囲から除外されたこと, 多数派の役員等が受ける過大な報酬
は抑圧とは見なされなかったことなど, 適用要件がかなり限定されており,
加えて裁判所のアプローチが制限的であったこと等から, この目的は達成
されなかった｡ そして, 1980年会社法による改正がなされるまでの間に,
同条による救済が認められた事案は期待に反してわずか２件のみであった
(16)
｡
そのため, 旧210条の改正が叫ばれるようになり, その後, 旧210条に
代えて, 不公正な侵害行為の救済制度が1980年の会社法改正
(17)
により導入
されることとなった (1985年会社法第459条ないし第461条, 現行法は2006
年会社法第994条ないし第999条)｡
この459条においては, 解散判決請求との関連は断ち切られ, また抑圧
に代えて ｢構成員の利益に対する不公正な侵害｣ という表現が用いられた
ことを機に, 不公正な侵害の定義には従来の抑圧よりも広い内容が与えら
れた｡ 株主としての資格で被った侵害か否かという点も, ｢構成員の利益
に対する｣ という表現の採用によって, より柔軟な解釈が可能になった｡
そして, 過去や将来の行為については, 条文上 ｢会社の現在もしくは将来
の作為または不作為｣ も含むことが明記された｡ さらに, 1989年の改正
により, 従来, 侵害の対象とされた ｢一部の構成員の利益｣ という部分が,
｢構成員の全部または一部の構成員の利益｣ と改正された｡
このようにして, 1980年代中葉以降, 不公正な侵害行為の救済制度は,
年々飛躍的に利用が進み, 判例の集積も行われて, 名実ともに, イギリス
における少数派株主保護の中心的な制度となっている
(18)
｡
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(16) S H Goo, Minority Shareholders’ Protection A Study of Section 459 of the
Companies Act 1985, (1994) at p. 1516.
(17) 旧210条は, ジェンキンス委員会 (The Jenkins Committee) が一部の
変更を勧告し, 1980年会社法の75条という形で改正された｡
(18) 川島・前掲論文注(２)６頁｡
不公正な侵害行為の存在が認められた場合, 裁判所は, 問題の解決のた
めに適当と考慮する命令を発することができるとされている｡ 1985年会
社法第461条は, 裁判所が発することのできる命令として以下のことを例
示列挙している｡
 会社の将来の業務執行を規制する命令
 会社に対し一定の行為を差し止め, または懈怠している一定の行為
を命ずる命令
 裁判所の指示に従い, 会社のためにまたは会社の名義で民事訴訟を
提起する権限を付与する命令
 会社又は他の株主による申立株主の株式買取, そして会社による買
取の場合にはそれによる会社の資本減少を命ずる命令
これらは, あくまでも例示列挙であり, 裁判所は適当と考慮する命令を
発することができるとされているので, その権限が列挙された命令に限定
されるというものではない｡ したがって, この救済命令は多様で柔軟的で
ある｡
二 Foss v. Harbottleルールとコモン・ロー上の代表訴訟の例外
1843年の Foss v. Harbottle事件判決
(19)
において, 会社の損害を回復する
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(19) Foss v. Harbottle, 2 Hara 461, 67 Eng. Rep. 189 (Ch. 1843).
本件では, 議会の個別法に基づいて設立された The Victoria Park
Companyの２名の株主が, 自己および被告以外のすべての株主のために,
取締役, 役員および一部の株主に対して, 損害賠償請求をおこなった｡
The Victoria Park Companyは, 被告取締役らが所有するマンチェスター
近くにある180エーカーの土地を購入して, 当該土地を開発・販売するこ
とを目的とする会社である｡ 原告の主張する請求原因は多岐にわたるが,
主要なものは次の二点の損害賠償請求である｡ 第一に, 被告取締役らは,
当該180エーカーの土地を取得し, それを会社に転売することで多大な利
益を得た｡ しかし, それは会社設立時もしくはその後に詐欺的に協議して
者は会社自らであるという原則 (Foss v. Harbottleルール) が確立した｡
その結果, 取締役の義務違反の責任追及についても, 会社 (取締役) が提
訴を決定するものと捉えられることになった｡ もっとも, この原則の例外
として, 次の三つの場合には株主にも責任追及が認められた｡ 第一に,
｢当該違法とされる取引が会社の目的外の行為である場合か, 当該取引が
株主総会の特別決議またはそれに準ずるものによって認可または承認され
えない場合｣ である (ただし, 1989年会社法改正により, 定款所定の目
的に違反する行為は株主総会の特別決議で追認できることとなった)｡ 第
二に, ｢違法とされる行為に少数株主に対する詐欺が含まれている場合｣
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なされたものであり, 会社の利益を奪うことを目的とする計画に基づいて
なされた｡ すなわち, The Victoria Park Companyにおいて, 当該土地を
購入する権限のある取締役に就任した者が, 被告取締役らの間で転売され
た当該土地を法外な値段で購入する, という計画である｡ 被告らは取締役,
監査人に就任し, 会社設立許可の法律が議会を通過する前にその計画を実
行した｡ 第二に, 会社設立許可の法律 (The Act of Incorporation) では認
められていない会社の資産を抵当にしてその金銭借入および銀行からの借
入を行った｡ さらには大量の資金があるにもかかわらず, 様々な為替手形,
約束手形を振り出した｡
副大法官である James Wigram卿は, 被告取締役らの行為による損害は,
原告株主に対するものではなく会社に対するものであることから, 株主は
訴訟を提起することが認められず, したがって, 会社が訴訟を提起すべき
である, と判断した｡ 唯一の問題は, 本件で主張される事実は, 以下の規
則 (rule) に背反することを正当化しうるかということである｡ すなわち
その規則とは, 法人は, 自己の名前と法人の資格で, または, 法がその代
表と認めるものの名前で提訴しなければならない, というものである｡ も
っとも, この規則は被告取締役らに広すぎる形で陳述されていると考えら
れ, 原告株主が採っているような代表訴訟という形式が適切でありうる場
合もある, とする｡ しかし, その場合には, 株主総会の決議による提訴の
同意がなければ, そもそも訴訟の係属は認められないとした｡ Foss v.
Harbottleルールを詳細に紹介する文献として, 山田泰弘 ｢株主代表訴訟
の法理｣ (信山社, 2000年) 4041頁｡
である｡ 第三に, ｢不正行為者によって会社が支配されていることが判明
した場合｣ である
(20)
｡ この例外に相当する場合に株主が訴訟により取締役の
責任を追及する際には, 株主は代表訴訟形式で訴訟を追行するものとされ
た｡
この場合に株主が代表訴訟を提起するには,  少数派に対する詐欺
(fraud on the minority) があること, および  不正行為者が会社を支配
して会社が自己の名で訴えを提起することを妨げていることを証明しなけ
ればならない｡ 当該詐欺とは, 普通法上の詐欺のみならず, 衡平法上広い
意味で, 権限の乱用や誤用 (abuse or misuse of power) を含む｡ また,
不正行為者による会社支配は事実上の支配でも足りる｡ 加害者の会社支配
が明白な過半数支配でない場合には, 単にそのことを主張するのみでは足
りず, 会社が訴えを提起する意思があるかどうかを確認する何らかの手段
をとる必要がある
(21)
｡
上述, 第二の例外は, 1985年会社法第459条の不公正な侵害行為の救済
制度に基づき, 第461条の裁判所の命令により追行することも可能である｡
三 不公正な侵害行為の救済制度の機能
(一) 不公正な侵害行為の概念
構成員の訴える行為が裁判所による救済命令の対象となるか否かは, 当
該行為が構成員に対して ｢抑圧的｣ な行為, または構成員の利益に対して
｢不公正に侵害的｣ な行為等であるか否かによることとなる
(22)
｡
当初, ｢抑圧｣ の意義については, ｢公正取引の基準からの明白な逸脱
(a visible departure from standards of fair dealing)｣ あるいは ｢株主とし
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(20) 山田・前掲書注(19)16頁｡
(21) 吉本・前掲論文注(９)40頁｡
(22) 川島・前掲論文注(２)1415頁｡
ての財産的権利に関し, 構成員に対する誠実さまたは公正取引の欠如
(lack of probity or fair dealing to a member in the matter of his proprietary
rights as a shareholder)｣ を要素とすると判例上理解されていた｡ これら
の概念的な説明は, 適用対象として株式会社一般を想定した普遍性のある
ものであったといえるが, 準組合 (quasi-partnership) といわれるような,
実質において人的結合を基礎とする小規模で閉鎖的な会社の特性を, 特に
考慮したものではなかった｡ 旧210条について, 解散を補完する規定とし
て構成されたことや, 申請の日まで続く一連の執行行為でなければ適用で
きないと解されたこと, 抑圧は株主としての資格で被ったものでなければ
ならないと解されたことなどから, 実際にはほとんど適用例がなかったた
めに, 1980年会社法による改正は, 適用の拡大を目指して実施されたも
のである｡ したがって, 改正された1980年法の下での ｢不公正な侵害｣
の意味内容は, 当然 ｢抑圧｣ よりも広いものと解釈された｡ そして拡大の
中身についての解釈は, 主として閉鎖的な会社の特殊性に着目する方向で
進められた
(23)
｡
不公正な侵害とは, ｢構成員の正当な期待を覆すことである｣ とする概
念的な説明は, Ebrahimi事件 (1972年判決) における Lord Wilberforce
裁判官の判決
(24)
をその理論的基礎としている｡ 当該判決は, 閉鎖的な会社の
解散判決請求に関する事例であり, 株主の権利, 期待そして責務を衡平法
的に考慮して, 解散判決を与えることができると判示したものであるが,
1980年改正による不公正な侵害行為の救済制度の適用についても, この
ような考慮をすることが可能になったというのがイギリスの裁判所の判断
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(23) 川島・前掲論文注(２)20頁｡
(24) Ebrahimi v. Westbourne Galleries事件判決 (1972年) について, 詳細
に記述されている文献として, 大野正道 ｢非公開会社の法理 社団法理
と準組合法理の交錯 ｣ (システムファイブ, 2007年) 209212頁｡
である｡ Ebrahimi事件判決を基礎とする解釈は, イギリスの裁判所が採
用した以降は, 他の旧英連邦諸国における解釈にも浸透していった｡ した
がって, イギリス法系の判例では, 株主の ｢正当な期待｣ を侵害すること
が, ｢不公正な侵害｣ に当たるとされ, 正当な期待を株主が有するか否か
は, 株主を取り巻く個別の状況から, ｢衡平法的な考慮｣ に基づき判断さ
れることになる
(25)
｡
このように, 不公正な侵害の概念は, 理念的な会社像からははずれる閉
鎖的な会社を念頭において抑圧の概念を拡大したものであるととらえられ
る｡ しかしながら, 近年, 不公正な侵害行為の救済制度の公開会社への適
用例が散見されるようになるとともに, 抑圧や不公正な侵害行為の概念を,
閉鎖会社の特殊性に引きつけて理解し発展させてきた解釈の潮流にも変化
の兆しが現れてきている｡ すなわち, ｢不公正な侵害行為｣ の概念が, 株
式会社一般を対象とする場合と, 閉鎖的な会社に特有の紛争解決の場面と
で使い分けられているという事実が存在する
(26)
｡
(二) 不公正な侵害行為の要件
それでは, 1985年会社法第459条を行使するためには, いかなる要件が
必要となるのであろうか｡ まず, 申立人が不公正性と侵害性を立証する必
要があるとされている｡ 条文上の ｢不公正に侵害しうる方法で｣ という文
言は, 文字どおりに解釈すれば, 不公正ではない侵害が存在しうることを
意味すると考えられるが, 本条で言うところの侵害とは, 必ず不公正な侵
害でなければならない｡ たとえば, ある会社が事業拡大を目的として利益
を留保する場合, それはその会社と雇用関係を結んでいない株主の権利を
侵害するおそれがある｡ そうした株主の関心は, 投資による有形の見返り
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(25) 川島・前掲論文注(２)1819頁｡
(26) 川島・前掲論文注(２)2024頁｡
を受け取ることである｡ しかし, 会社が不当に長い期間にわたってその方
針を維持しない限り, それは必ずしも不公正であるとはいえない｡
(27)
構成員が侵害を被る可能性があるのは, きわめて限られた状況である｡
Re Bovey Hotel Ventures Ltd事件 (1981年) において, Slade裁判官は以
下のとおり述べている｡
｢侵害とは, その会社の事実上の指揮権を有する者による行為によって,
その構成員の株式の価値が著しく減少しているか, 少なくとも著しく危険
にさらされている場合をいう｡｣
このような価値の減少の例として, 旧210条に関する Scottish Co-
operative Wholesale Society v. Mayer事件 (1959年) が挙げられる｡ 本判
決は, 多数派株主が会社の事業と競合する自己の事業の利益のために, 会
社の事業を縮小させる方針をとったため, 会社の株式の価値が大幅に減少
したというものである｡ また, Re a Company事件 (1987年00789号) に
おいて, Harman裁判官は, 不正行為の結果として申立人に対する株式配
当が無効とされる場合に, 訴訟手続上の観点から, 会社の業務を適正に遂
行しないことは不公正侵害を構成しうると考えた｡
(28)
しかし, 459条の適用を, 構成員の株式の価値が著しく減少または危険
にさらされている場合にのみ限定することはできない｡ 構成員の株式の価
値が著しく減少または危険にさらされていない場合には, 申立人は459条
の文言の一般性に依拠せざるを得ない｡ つまり, 申立人が株式保有を理由
として享受する合法的権利に対するいかなる侵害も当該侵害性を構成する｡
したがって, 準組合として設立された小規模の私会社で, 共同事業者がそ
の継続雇用を理由に, その会社の事業を共有する意図を有している場合,
裁判所が構成員の ｢利益｣ を広義に解釈するならば, かかる雇用の終了は,
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(27) S H Goo, supra note (16), at p. 53.
(28) Ibid.
共同事業者の利益を明らかに侵害しうる｡ このような場合, 株式の価値に
影響が及ばなくても, 侵害は成立することになる｡
ただし, 推測に基づくものや曖昧性のある侵害は認められない｡ Re a
Company事件 (1986年001761号) では, 被告が会社や申立人に通告する
ことなく会社の取引銀行から受けていた融資を返済した上で, 同銀行の抵
当証書を移転させたことが訴えの根拠であった｡ Harman裁判官は, 会社
も申立人も銀行が返済を求めていることは承知しており, 被告にも返済を
行う権限があったことから, 被告が会社または申立人に対する通告を行わ
なかったことは何らの影響ももたらしていないと判断した｡ 被告は会社か
らいかなる権限も奪取しておらず, 会社の地位は全く変わっていないので,
被告による同銀行への返済と同銀行の抵当権の移転はいずれも侵害とは見
なされなかった｡
(29)
既述のとおり, 1985年会社法第459条による申立人は, 会社の業務執行
によって申立人の利益が侵害されており, かつ, その侵害が不公正である
ことを立証しなければならない｡ しかしながら, 459条による申立の多く
は, その侵害が不公正ではないことを理由に棄却されている｡ それでは,
不公正性の基準とは何であろうか｡ Slade裁判官によれば, 不公正性の基
準はあくまでも客観的でなければならないと, 以下のとおり述べている｡
｢会社の事実上の指揮者が, 自己の行為が申立人に対して不公正である
こと, または, かかる自己の行為が不誠実であることを自覚しながら行為
したことを, 申立人が立証する必要はない｡ 私が考える基準は, かかる行
為の結果を観察する適切な第三者が, 申立人の利益が不公正に侵害されて
いると判断するか否かである｡｣
(30)
Re a Company事件 (1985年008699号) において, Hoffmann裁判官は,
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(29) Ibid., at p. 5354.
(30) Ibid., at p. 58.
以下のとおり述べている｡
｢不公正という言葉は, しばしば法的権利の侵害と対比するために通常
の会話でも用いられる耳慣れた言葉である｡ 本件で, 裁判所には非常に広
範な権限が与えられようとしているが, 私としては, 言葉の通常の意味に
定義を付加することで, その権限を制限することは間違っていると考える｡｣
1948年会社法第210条に代えて導入された459条により与えられる広範
な権限を踏まえて, 上述二つの見解は, 会社法における少数派株主の保護
に関する司法当局の姿勢を表している｡ 裁判所は, 現在, 多数派株主によ
る侵害行為を客観的視点から注視している｡ しかし, 不公正性の基準はや
はり曖昧である｡ したがって, 何が公正で何が不公正であるかは, 個別の
状況に応じて判断することとなる｡
(31)
(三) 不公正な侵害行為の行為類型
次に, いかなる行為が不公正な侵害行為に該当するのであろうか｡ 行為
類型としては, 以下に述べるような類型が挙げられる｡
 取締役の会社に対する義務違反
取締役は受託者の立場にあるとされており, 別途明示的に規定されない
限り, 取締役はその立場にあることによって利益を得てはならない｡ 利益
を得る場合, 通常, その利益について説明責任が問われる｡ また, 取締役
には, その権限を会社の利益のために誠実に行使する義務があり, それ以
外の付随的目的のために権限を行使してはならない｡ 取締役の義務は一般
的に会社に対するものであり, 定款に別段の定めがない限り, 取締役の義
務違反は会社に対する不正行為となる｡
(32)
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(32) Ibid., at p. 80.
取締役が会社を支配している場合, 原告適格を有するのは会社であるた
め, 当該会社が取締役を訴えるということはあまり考えられない｡ そこで,
コモン・ロー上, 株主を救済する唯一の手段は, 少数派株主に対する詐欺
にあたるとして Foss v. Harbottleの判例の例外を主張し, 株主代表訴訟
を提起することである｡ しかしながら, コモン・ロー上の株主代表訴訟に
おいて株主が遭遇する困難は, 良く知られているところである｡
(33)
すなわち,
不正行為を会社が有効であると追認しうるとすれば, 代表訴訟自体を提起
できなくなるおそれがある｡
他方, 1985年会社法第459条においては, こうした問題は少ないと考え
られている｡ 株主は, 取締役による義務違反はないという, ｢正当な期待｣
を有しているとの判断が, 過去の判決により示されてきた｡ たとえば, 会
社に対して支配力を有する者が, 当該会社の事業を意図的に自らの所有す
る別の事業に移転した場合, その行為が, 当該新規事業と何の利害関係も
持たない少数派株主にとって不公正な侵害にあたることは, 過去の判決か
らみても明らかである｡ この場合, 支配力を有する者の行為が不誠実なも
のであったことを証明する必要はなく, 合理的な第三者の目から見て, そ
の行為の結果が原告にとって不公正な侵害であると認められればよいとさ
れている｡
(34)
たとえば, 会社の資産を個人的利益や家族・知人の利益のために無節操
に使用することも不公正な侵害となりうる｡ Re Elgindata Ltd事件に
(35)
おい
て, 被告は, 会社が赤字経営に陥っているときに41,595ポンドのポルシェ
を ｢社用車｣ として購入した｡ 同被告はフォードエスコートも社費で購入
したが, この車は被告自身とその家族がたまに使用していただけであった｡
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(33) Ibid., at p. 81.
(34) Ibid.
(35) Re Elgindata Ltd. [1991] BCLC 959.
それ以外のときは, 会社の駐車場に置かれており, 他の従業員による使用
は認められていなかった｡ また, 被告は自宅アパートの改修にかかった費
用を会社に請求した｡ さらに, 友人の接待費用, 被告自身や家族の休暇費
用, その他の個人的支出も会社の資金で賄っていた｡ 被告の側に不誠実性
があったとする申し立てはなかったが, このような行為の証拠が全体とし
て不公正な侵害を構成すると判断された｡ Warner裁判官は, 支配的立場
にいる者が自らの利益のために会社資産を不正に使用することは, まさに
その性質ゆえに, 少数派株主の利益を不当に脅かすのであり, 被告の行為
は, たとえその行為によって会社の株式価値が大きく損ねられたり, 減少
したりしなかったとしても, 不公正な侵害にあたると判断した｡
(36)
このように, 取締役の会社資産の不正使用や多数派株主にのみに有用な
会社取引は, 会社に対する義務違反であり, 不公正侵害行為に該当する｡
 経営からの排除
小規模で閉鎖的な同族的会社においては, 株主は単なる投資者ではなく,
経営に参画し続けることを意図する出資者であることが多い｡ また, 会社
の利益は, 多くの事例において, 配当としてではなく, 役員報酬や従業員
に対する給与として構成員に分配される｡ このような会社においては, 取
締役や役員・従業員からの解任・解雇は, 経営に参画し続けることに対す
る株主の正当な期待を侵害するものであるとして, 株主の利益に対する不
公正な侵害に該当するとされている｡ このような会社における解任・解雇
には, しばしば経営からの排除という側面に加え, 利益の分配から排除さ
れる側面も含まれており, 総合的に不公正な侵害が認定される場合も多い
(37)
｡
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(36) S H Goo, supra note (16), at p. 8081.
(37) Re R A noble & Sons (Clothing) Ltd. [1983] BCLC 273 (ただし, 本
件においては, 経営から排除された側にその結果に至った責任の一端があ
経営からの排除は抑圧行為の訴えとして最も多くみられるものの一つで
ある｡ 申立人は, 経営メンバーとしての地位と経営に対する利害が明確に
結びついていることを立証しなければならない｡ また, 準組合のような会
社である場合, 裁判所は, 全ての構成員が経営に参画するという相互の合
意もしくは認識があることを暗に求める可能性が高い｡ これは, たとえば
Ａ・Ｂ・Ｃによる共同事業において, ＡおよびＢが取締役として積極的に
経営に参画し, その一方で, Ｂの株式をＢのノミニー株主で
(38)
あるＣが保有
している場合も同様である｡ ここで問題となるのは, Ｂが経営から排除さ
れ得ないという ｢正当な期待｣ を有しているか否かである｡ これは, Re a
Company事件 (1986年003160号) において検討された｡ 当該会社の共同
出資者である夫につき, その株式持分が一時的に妻の名義になっていたと
ころ, 従業員として解雇されたというものである｡ Hoffmann裁判官は,
夫には提訴権がないという判断を示したものの, 次のように述べ, ｢正当
な期待｣ についてきわめて広い概念を認めた｡
｢構成員の利益を不公正に侵害する行為を是正する権限により, 裁判所
は, 会社の定款に基づく構成員の権利のみならず, 個々の株主が内々に有
する権利, 期待, 義務も保護することができる｡ ……準組合の一般的な事
例においては, 構成員が会社経営に参画し, かつ, その会社の従業員とし
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ったことを理由に, 不公正な侵害行為の主張は認められなかった｡)；Re a
Company (No. 007623 of 1984) [1986] BCLC362 ; Re a Company (No.
003160 of 1986) [1986] BCLC 391 ; Re Ghyll Beck Driving Range Ltd. [1993]
BCLC 1126. 川島・前掲論文注(２)29頁｡
(38) 自らは株式の実質上の所有者ではなく, 他の実質上の所有者のために,
株主名簿に株主として登録されている者, 証券取引の便宜や実質上の所有
者を隠す意図からブローカー等の名義で登録されていることも多く, また,
振替決済制度のもとでは預託機構がノミニー株主となる｡ 鴻常夫・北沢正
啓編集 ｢英米商事法辞典 [新版]｣ (商事法務研究会, 1998年) 643頁｡
て給与を受け取ることによって会社利益の取り分を得られるという期待も
これに含まれる｡ 現時点で知る限り, 仮に両当事者の理解がそのようなも
のであったのであれば, なぜ, ノミニ―株主である構成員の夫であり受益
者である者がそのような権利と利益を享受すべきであるという期待も含め
るべきでないのか, 理解できない｡｣
(39)
 過大な報酬の支払 (excessive remuneration)
多数派株主が取締役を兼ねる場合に, 合理的な範囲を超えて過大な額を
取締役報酬とすることがある｡ 裁判所は, 取締役の金額の多寡については
経営内部で判断すべき問題ととらえているため, 報酬の妥当性に異議を申
し立てるのは伝統的に困難であったが, 1985年会社法第459条を根拠に,
過大な報酬の支払に異議を申し立てることが可能であるとの判断が示され
るようになった｡ たとえば, 配当を支払う代わりに報酬の支払により利益
の分配がなされているようなときは, 取締役でなければ会社の利益の分配
にあずかることができない｡ しかも, その額が会社の経営状態からして不
相当に高額であるような場合には, 不公正な侵害行為に当たるとしている｡
たとえば, Re Cumana Ltd.事件で
(40)
は, 取締役である多数派株主が自らに,
365,000ポンドの報酬を支払ったことが, 会社の状況から考えれば明らか
に報酬としては過大であり, 申立人の利益を不公正に侵害しているという
判断が Vinelott裁判官により示され, 控訴院がその判断を支持した｡
(41)
 配当支払の懈怠またはきわめて低額な支払
多数派株主による合理的な配当支払の懈怠, または著しく低額な配当の
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(39) S H Goo, supra note (16), at p. 3536.
(40) Re Cumana Ltd., op. cit., [1986] BCLC 430.
(41) S H Goo, supra note (16), at p. 37.
支払は, 取締役報酬の支払および利益留保を継続する場合で, 経営上の合
理的な理由がなく長期間に渡りそのような配当方針を継続するときには,
少数派株主に対する不公正な侵害に該当するとされている
(42)
｡ ただし, この
点につき裁判所は, 経営判断に干渉しないように, きわめて慎重に認定し
ている
(43)
｡
 信頼関係の破綻
信頼関係の破綻が, 申請人の側の不公正または不合理な行為に起因する
ものでない限り, このような会社における出資者間の信頼関係の破綻は,
不公正な侵害行為を構成するとされる｡ Vinelott裁判官は Re Ghyll Beck
Driving Range Ltd. 事件において, ジョイント・ベンチャー (株式会社)
の経営から不当に排除された申立人が, 他の共同経営者たちを信頼するこ
とができなくなったという信頼関係の破綻は, 不公正な侵害行為を構成す
るとして, 1985年会社法第459条および第461条に基づき, 申立人の持株
の他の共同経営者による買取を命じた
(44)
｡
 恣意的な定款変更
イギリス法において, 会社は, 1985年会社法第９条に定める特別決議
により定款を変更する権限を有し, 当該権限は, 会社全体の利益のために
誠実に行使しなければならないとされる｡ したがって, 株主は, これらの
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(42) Re a Company (No. 823 of 1987); Re Sam Weller & Sons Ltd. [1990]
BCLC 80 ; Roberts v. Walter Developments Pty Ltd. (No. 2) (1992) 10 ACLC
421.
(43) たとえば, Re G. Jeffery (Mens Store) Pty Ltd. (1984) 2 ACLC 421.
川島・前掲論文注(２)30頁｡
(44) Re Ghyll Beck Driving Range Ltd., op. cit., supra note 37. 川島・前掲
論文注(２)3031頁｡
要件を満たして行われた定款変更に対して, 意義を申し立てることはでき
ない｡ しかしながら, このような定款変更は, 潜在的に少数派株主の利益
を不公正に侵害する可能性がある｡ また, 459条は抑圧者側の不正もしく
は違法性を要件としていないことから, 要件を満たした定款変更でも, 株
主に対する不公正な侵害行為に該当すると認められる場合がある｡
(45)
有名な判例として, Greenhalgh v. Arderne Cinemas Ltd事件が
(46)
挙げら
れる｡ 事実の概要は次のとおりである｡ 定款において標準的な株主相互間
における株式優先買取条項が設けられていたが, 多数派株主は, 株主でな
い者に持株を譲渡することを望み, そのような譲渡ができるように定款規
定を変更する特別決議を可決させようとした｡ 少数派株主は, このような
定款変更が少数派に対する詐欺にあたるとして提訴したが, 裁判所は, 多
数派株主が全体としての会社の利益のために誠実に議決権を行使したと判
断した｡
(47)
このように, 本判決は当該定款変更を有効としたが, 本件におい
て, 申立人が, 株式が売却される場合は既存株主に先買権があるという合
意があったことを立証できていたならば, 当該定款変更は不公正な侵害行
為にあたると認められたであろうと, 指摘されている｡
(48)
なお, Re Ring-
tower Holdings plc事件
(49)
において, Peter Gibson裁判官は, Greenhalgh事
件で示された判断基準に照らして, 正当に可決された特別決議であっても
なお, 不公正な侵害行為にあたるという主張を認めた｡
(50)
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(45) S H Goo, supra note (16), at p. 3940.
(46) Greenhalgh v. Arderne Cinemas Ltd. [1950] 2 All ER 1120.
(47) 川島・前掲論文注(２)33頁｡
(48) S H Goo, supra note (16), at p. 3940.
(49) Re Ringtower Holdings plc (1989) 5 BCC 82.
(50) S H Goo, supra note (16), at p. 3940.
 一部株主の持分割合の希釈化を目的とした新株発行
定款にも会社法にも規定がない場合, 構成員が, 自らの株式持分が希釈
化されることはないという ｢正当な期待｣ を持つと認められるか否かは,
会社設立に至る詳細な取り決めと合意のあり方によって決まる｡ 会社設立
当初の各出資者の持分が交渉で決められた場合は, そのような ｢正当な期
待｣ を生じさせると思われる｡
(51)
とくに, イギリスにおける準組合のような
会社においては, 各株主の持株比率が極めて重要である場合が多い｡ 他方,
公開有限会社の場合, 買収および合併に関するシティー・コード (City
Code on Takeovers and Mergers) の規定に従う限り, 各株主は自由に公
開市場で当該会社の株式を売買できる｡ しかしながら, 株式の割当につい
ては, 定款もしくは株主総会の決議によって明示的に与えられた権限によ
り, 取締役のみが行えるものであり, 少数派株主の持分を希釈化させるた
めに取締役が株式割当を行うことは, 不適切な目的で取締役の義務違反に
あたることから, 不公正な侵害行為に該当する｡
(52)
顕著な例としては, 経済的な理由で少数派株主が新株引受権を行使でき
ないときを狙って行われようとした株主割当による新株発行が, 株主の利
益を不公正に侵害すると判断された
(53)
｡
また, 多数派株主の側の悪意は認められなかったものの, 多数派が少数
派株主には引受件を行使するための金銭的余裕がないことを知っていたこ
と, 新株の引受価額が実際の価値を著しく下回る額面額とされていたこと
等から, 不公正侵害の存在を認め, 当該新株発行を無効としている
(54)
｡
イギリス会社法では, 従来から, 取締役会の新株発行権限の濫用
(55)
を規制
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(51) Ibid., at p. 39.
(52) Ibid.
(53) Re a Company (No. 002612 of 1984) [1985] BCLC 80.
(54) Re a Company (No. 007623 of 1984) [1986] BCLC 326.
する法理として, 判例上, 適正目的理論が形成されていたが, 不適正な目
的の新株発行であっても株主総会の免責の対象となる点や, 新株発行の主
たる目的が適正であれば, 従たる目的が不適正であっても発行権限の行使
が無効とならない点等, 株主保護の機能上限界があった｡ 不公正侵害行為
の救済制度は, 株主保護の観点から, 適正目的理論を補完する機能も果た
すといわれている
(56)
｡
 誤導的な情報または助言
イギリス法において, 株式公開買付に関する最も重要な規制はシティー・
パネルの定めるシティー・コードに置かれているが, さらに, 判例におい
て, 買付の申込を受けた会社の株主は, 適切な情報に基づいて買付の申込
に対する意思決定ができるように, 十分かつ正確な情報を与えられること
に対する ｢正当な期待｣ を持つとされている｡ したがって, 不十分な情報
や誤導的な情報または助言によって, 過って買付の申込を受け入れた場合,
株主の利益は不公正に侵害されたことになる
(57)
｡ 二つの競合する公開買付が
なされた際に, 標的会社の取締役会が, 利害関係を有する側の買付者に有
利になるよう, 株主に対し誤導的な情報や助言を提供したことが, 株主の
利益に対する不公正な侵害に当たるとされた事例が存在する｡ たとえば,
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(55) イギリス会社法においては, 1980年会社法改正により, 原則として株
主が新株引受権を有するものとされ (1980年会社法17条１項, 1985年会社
法89条１項), 新株の割当権限は株主総会の決議または附属定款の規定に
よって取締役会に授権するものとされた (1980年会社法14条１項, 1985年
会社法80条１項)｡ ただし, 株主の新株引受権に関する会社法の規定は,
私会社においては一般的に定款規定によって排除することかできるし, 取
締役会に対する新株割当権限の授権によって, 一般的または個別的に排除・
変更することもできる｡ 川島・前掲論文注(２)41頁｡
(56) 川島・前掲論文注(２)33頁｡
(57) 川島・前掲論文注(２)34頁｡
Re a Company事件 (1985年008699号) では, 当該私会社の株式に対し,
競合する二つの公開買付の申込 (内一つは取締役Ａが設立したＢ会社から
の申込で第三者の指値よりも低額) がなされた際, 主要株主でもあるＡが,
株主総会の議長として他の株主に対し, Ａは自らの保有株式について第三
者からの買付申込を受諾する意思がないこと, 第三者からの買付申込を受
け入れるために必要な定款変更決議には成立の可能性がないこと等を記載
しＢ社の申込を受け入れるよう促す文書を回付する等した｡ Hoffmann裁
判官は, 競合する買付申込に直面した会社の取締役会が ｢その問題につい
て助言を与えることを選択する場合には, 公正の要求により, そのような
助言は, 事実上正確でなければならず, 株主が望むなら最良の価額での売
却を可能とする観点からなされなければならない｣ と述べて, 株主の利益
に対する不公正な侵害を認めた
(58)
｡
(四) 不公正な侵害行為に関する裁判所の救済命令類型
不公正な侵害行為の存在が認められた場合, 裁判所は, 問題の解決のた
めに適当と考慮する命令を与えることができる｡ 1985年イギリス会社法
第461条は, 裁判所が与えることのできる命令として例示列挙しているが,
当該例示列挙された命令は, 裁判所の権限を限定するものではない｡
不公正な侵害行為を主張する申立人は, 個別・具体的な救済を求めて申
請を提起する｡ しかも, 多くの場合, たとえば, 多数派株主である取締役
による会社に対する損害賠償と, 会社もしくは多数派株主による株式の買
取または会社の解散というように, 重量的に救済を求めたり, 選択的に救
済を求めることがある｡
裁判所は, 必ずしも申立人の請求に拘束されるわけではないようである
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(58) Re a Company (No. 008699 of 1985) [1986] BCLC 382, S H Goo, supra
note (16), at p. 89.
が, 申立人の申請を上回るような思い切った解決方法が命じられることは
少なく, 問題を解決しうるより影響の少ない救済方法があれば, そちらが
選択されるようである｡ また, 他の救済制度の対象にもなりうるような状
況において, 申立人が不公正な侵害行為の救済を申請した場合, 裁判所は,
当該事案の救済にとってより適する救済がいずれによって得られるかを判
断し, 不公正な侵害行為の申請を棄却する場合もある
(59)
｡
以下では, 裁判所の採用する救済命令の具体例について紹介する｡
 会社の将来の業務執行を規制する命令
著名な判決として, 1948年イギリス会社法第210条が適用された Re H.
R. Harmer Ltd. 事件判決
(60)
がある｡ この判決において控訴院は, 内紛を招
く原因となった専制的な父親に対して, 職務と権限を伴わない終身社長に
任命されること, 相談役として雇用されるが, 有効な取締役会決議に基づ
く場合を除いて会社業務に介入しないことを命ずる下級審判決を支持して
いる
(61)
｡
 会社に対し一定の行為を差し止め, または懈怠している一定の行為
を命ずる命令
①Re Mountforest事件
本判決
(62)
は, 経営からの排除を問題として申し立てられた事件であるが,
裁判所は, 問題とされた取引が自己の利益を図る取引であり情報開示が全
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(59) 川島いづみ ｢少数派株主の保護と株主間の利害調整 (二)｣ 専修法学
論集 (1998年) 5860頁｡
(60) Re H. R. Harmer Ltd. [1959] 1 WLR 62 ; [1958] 3 All ER 689.
(61) 川島・前掲論文注(59)6263頁｡
(62) Re Mountforest [1993] BCC 565.
くなされなかったことを理由として, 会社による事業の売却を差し止める
命令を与えた｡
②Re a Company事件
本判決
(63)
は申立人の持分を希釈化することになる新株発行を差し止める命
令を与えている｡
③Whyte, petitioner事件
本判決
(64)
では, 取締役の解任のための株主総会の開催または解任決議の成
立を差し止める命令が与えられた｡
④McGuiness v. Brenner plc. 事件
本判決
(65)
では, 所定の場所・日時における臨時株主総会の開催命令と, そ
の総会において行使される議決権の算定に責任を負う独立の検査人に所定
の監査法人の会計士を選任する命令が与えられている
(66)
｡
 裁判所の指示に従い, 会社のためにまたは会社の名義で民事訴訟を
提起する権限を付与する命令
Anderson v. Hogg事件
本判決では, 不公正な侵害行為の救済制度のもとで, 救済命令として,
実質的には代表訴訟に当たる訴訟の提起を命ずることができるか否かが争
われた｡
Ａ会社は, 本原告と本被告とが以前共同経営していた事業の一部を引き
継ぐために設立された会社である｡ 株式の50％は, 原告夫妻が保有し,
残りの50％を被告夫妻とその義理の妹が保有しており, 役員は原告と被
論
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(63) Re a Company (No. 002612 of 1984) 2 BCC 99, 453.
(64) Whyte, petitioner (1984) SLT 330 ; (1984) 1 BCC 99, 044.
(65) McGuiness v. Bremner plc. [1988] BCLC 673.
(66) 川島・前掲論文注(59)6465頁｡
告の２名のみであった｡ 正式に役員の立場にあった原告は, 後に事業に積
極的に関わらなくなった｡ その後, 事業を縮小し資産を売却する旨の申し
出があり, 原告はこれに同意したが, 会社の資産内容については同意せず,
最終的に, 本原告は, 被告が会社に対して次のものを返還すべき命令を求
めて裁判所に申立を提起した｡ ①給料の不当な増額分および賞与, ②不当
な年金拠出金1,000ポンド, ③貸付利子1,894ポンド, ④退職手当50,000ポ
ンドおよび10,000ポンド相当の車両｡
一審では, ４点全てについて原告に不利な判決が下されたため, 原告は,
退職手当についてのみ控訴した｡ 控訴審判決では, 事実が株主代表訴訟の
ための正当な理由となる場合は, 459条による申立ては妨げられることは
なく, 株主代表訴訟は可能であるとした上で, 被告に対し退職手当の返還
を命じた
(67)
｡
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(67) Anderson v. Hogg [2002] SC 190.
1985年会社法の459条は, 会社の構成員は, 会社の業務が会社の構成員
の利益を ｢不公正に侵害する｣ ように行なわれていることを根拠に, 裁判
所に命令を求めて申立を提起することができる, と規定している｡ 461条
は, 裁判所は, このような申立が十分な根拠に基づいていると確信した場
合, 訴えられた問題に対して相当と思われる救済を与える命令を発するこ
とができる, としている｡ 1983年, ある会社が設立され, 本原告と本被告
とが以前共同経営していた事業の一部を当該会社が引き継いだ｡ 株式の50
％は, 原告夫妻が保有し, 残りの50％を被告夫妻とその義理の妹が保有し
た｡ 役員は, 原告と被告のみであった｡ 当該会社は, 非公式に経営された｡
1989年２月, まだ正式に役員の立場にあった原告は, 事業に積極的に関わ
らなくなり, その後, 株主は事業を縮小し資産を売却することに同意した｡
このことを推し進める会議が, 1991年と1992年に開催された｡ 1996年, 原
告は, 被告が会社に対して次のものを返却すべき命令を求めて裁判所に申
立を提起した｡
 給料の不当な増額分およびボーナス報酬,  不当な年金拠出金
1,000ポンド,  貸付利子1,894ポンド,  退職手当50,000ポンド, およ
び10,000ポンド相当の車両｡
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常任判事は, ４点全てについて原告に不利な判決を下し, たとえ不法な
行為があったとしても, 原告が不公正な扱いを受けたことにはならないと
判示した｡ 原告は, 退職手当についてのみ控訴した｡ なお, 被告の行動は
誠実であったとする常任判事の裁定は, 問題にされなかった｡
原告は, 次のように主張した｡
 常任判事の, 会社の業務は, 不公正に侵害を与える方法では行なわれ
ていなかったとする解釈は間違いであり, また, 非公式に経営される会
社に対する法の適用に関して, 貴族院判決のガイダンスの適用に誤りが
あり,  常任判事による, 不公正な侵害があった場合の461条に基づ
く救済の拒否は, 誤りである｡
被告は, 次のとおり主張した｡
459条により, 公正さは, 常に実質的な問題であり, 正当な権利が被告
に有利に働いたのであって, 適切な救済は, 常任判事の裁量の範囲である
から, 株主代表訴訟を本件の適切な救済として扱ったことに誤りがあると
解釈する根拠はない｡
判示‐ 証拠に基づき, 原告は, 30,000ポンドの支払金で合意したた
め, 本件の問題は, 20,000ポンドの過剰分のみに関連付けられる｡  事
実が, 株主代表訴訟のための正当な理由となる場合は, 459条による申立
は妨げられることはなく, その根拠に対する異議申立のない答弁の前に,
当該申立は立証まで進んでいたので, 常任判事の, 株主代表訴訟は可能で
あり, 当該訴訟により救済が受けられる場合には, 原則として, 459条に
依拠するのは不適切である, とする見解は, 無視すべきである｡  この
支払は, 会社資金の不当な支出を表すものであり, 被告はこれに逆らうこ
とはできない｡  訴えた当該行為が, 不公正ではないが不法であること
を根拠とする申立を拒絶するには, 法的権利に基づいて請求している株主
としての原告が, 権利に基づく返還請求の主張を衡平の原則により制限さ
れていることを示す必要がある｡  関連する状況と背景を, しかるべく
考慮しない不公正性に対する広義のアプローチは, 不適切である｡ 459条
のための, 関連する状況および背景は, 合意した規則および確立した衡平
の原則の適用により規制される, 経済的な目的を追求する人の団体の存在
であると判示し, 被告に, 当該会社に対して20,000ポンドの支払を命じた｡
 会社又は他の株主による申立株主の株式買取, そして会社による買
取の場合にはそれによる会社の資本減少命令
Re Phoenix Office Supplies Ltd事件
原告は, コンピュータ会社の従業員兼役員であった｡ 他に２名の役員が
おり, 各々が３分の１の株式を保有していた｡ ３名の役員は, 互いの間の
協定を正式に株主間契約とし, 退社する際の規定を設けたが, 当該契約は
全く実行されなかった｡ 原告は, 会社に対し, ２ヶ月前に個人的事情によ
り退社する意思を伝えた｡ 原告は, 役員および会社の構成員としての立場
も辞したい意思を示したが, 自己の所有する株式の買取に関して合意に達
することができなかった｡ 他の２名の役員は, 原告の少数保有を理由に,
株式の買取価格は大幅に割り引かれるべきであるとし, 原告の保有株式を
33,000ポンドで買取ることを申し入れた｡ 原告の株式の買取に関し係争中
に, 他の２名の役員は, 原告が役員の職を辞したものとして, 原告に対し
会社の記録や会計帳簿の利用を拒絶した｡ 原告は, 当該会社の業務が, 原
告の利益を損なう不公正な方法で行なわれているとして, 1985年会社法
第459条により, 申立を行った｡ 裁判官の判断は, 何れの役員も会社を去
る際には会社の純資産の３分の１の分配を受ける資格を持つ準組合に相当
するという共通の認識を, 被告役員が破ることにより, また, 原告が役員
の職を辞したものとして不当に扱い, その上, 当該会社の経営への関与お
よび, 会社の記録や会計帳簿の利用を排除することにより, 原告の株主と
しての利益は不公正に侵害された, というものであった｡ 裁判官は, 他の
２名の役員に対し, それらの株式の持続可能 (maintainable) な収益に基
づいて評価した価額である290,000ポンドで原告の株式を買取るように命
じた
(68)
｡
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(68) Re Phoenix Office Supplies Ltd [2002] 2 BCLC 556.
その他の事例として以下のものがある｡
論説
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Profinance Trust SA v. Gladstone [2002] 1 BCLC 141.
1994年, Ｓ氏およびＧ氏は, コンピュータメモリ販売事業の設立条件に
合意した｡ 当該事業を推し進める会社として, Americanino社がこれに当
たることとなった｡ 立ち上げ資金は, パナマの会社である Profinance
Trust SAが提供することとなり, 資産や事業に投資する持株会社である
当該会社の法定代理人兼代表者は, Ｓ氏である｡ Ｇ氏は, 日々の経営の管
理に当たることとした｡ この会社の株式は, Profinance Trust SAとＧ氏と
で均等に保有する｡ この契約が効力を生じ, 同社が取引を開始したのは
1994年であった｡ Ｓ氏は, Profinance Trust SAの代表取締役であった｡ 同
社は財政的に良好で, 取引の初年度において, Profinance Trust SAにより
同社に対し立て替えられた立ち上げ資金を返済した｡ 1996年には, 同社の
株式資本をＧ氏が60％, Profinance Trust SAが40％となるように株式保有
を調整した｡ 1997年の春には, Ｇ氏とＳ氏との間に深刻な対立が生じ, 結
局, 1997年３月にＳ氏は同社の取締役を辞任した｡ 1997年12月,
Profinance Trust SAは, 同社の業務が不当に Profinance Trust SAの利益
を損なうことを根拠に, 1985年会社法459条による申立を提起した｡ この
申立で求められた救済は, Profinance Trust SAが保有する同社の株式を
1997年４月からの商事利率による利息と共に320,000ポンドで, または裁
判所が妥当と考える価額で買取るという命令である｡ Ｇ氏は, 1997年４月
初旬の会議において, Profinance Trust SA保有の株式を買取る意向を示し
たが, 提示した対価は, Profinance Trust SAが受け入れられるものではな
かった｡ 2000年３月にも, Ｇ氏によりそれらの株式を買取る意向が示され
た｡ 保有株式の評価という重要な問題は, 公判に託された｡ 審理の直前に,
双方から指示された会計士が, 同社の全株式資本を５つの異なる時期にお
いて評価することで合意に達し, 第１期 (82,000ポンド) を, Ｓ氏が同社
の取締役を辞任した1997年４月とし, 最終期 (215,000ポンド) を, 通知
時の2000年３月とした｡ 申立の審理において, 被告は, 申立に十分な根拠
があることを認め, 原告は, 合意した評価には, 申し立てた不正行為に起
因する株式の価値を損なういかなる要素も排除されていることを認めた｡
これを基に, 予備判事 ([2000] 2 BCLC 516) は, Ｇ氏に対し, Profinance
の所有株式の46,600ポンドでの買取を命じたが, これは80,000ポンド (申
請時の合意額) の40％の額に Profinanceの金銭受領の遅滞と, その金銭を
他の投資機会に投入できたことに対する補償として45％を上乗せしたもの
であった｡ Profinanceは, 判事の選択した評価日付は間違っており, 461
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条により買取価額の中に利息または疑似利息の要素を含むことができるこ
とを判定する法律を誤ったと主張して抗告した｡
判示‐ 審理において, 両者が, 明示または黙示に承諾した疑問の余
地のない事実の核心は, 評価問題を決定する基礎としては, ほとんど不十
分であった｡ 土壇場で当事者が辿り着いた部分的譲歩は, 予備判事の任務
を大いに単純化したと考えられるが, そのような印象は全て誤解を招きや
すい｡ それは, 予備判事に, 彼自身が判定しなければならない紙一重の争
点に関して, 自分の裁量を下す際に, 極めて難しい任務を与えてしまうか
らである｡ 合意または判事の所見により確定した特定の事実を参照するこ
とによってのみ, 裁判所の裁量は下すことができる｡ 本件の場合, その判
定に必要な材料が, 危うく予備判事の手に渡らないまま当該判事に未解決
の問題が提示されるところであったと言える｡
 予備判事の, 利息相当額の命令は, 461条１項による裁判所の権限を
越えていないという考え方は正しかった｡ 裁判所は, ２項に列挙した特定
の裁量権に限らないが, その条項により協議された裁量の幅を繰り返し強
調した｡ しかしながら, それは十分な注意をもって扱う必要のある権限で
あった｡ 自己の株式の買取を求める原告が, (自己のみの請求として, あ
るいは他の方法であったとしても) 株式は比較的古い時期において評価さ
れるべきであるが, その場合それ相当の利息で増額されるべきであると主
張する場合, 当該原告は, その請求を明確に提出し, 公正な解決にそれが
唯一または最良の方法である証拠を以って, 裁判所を説得しなければなら
ない｡ 原告の請求が, 通常の利率による単利程度のものでなければ, 当該
原告は, 裁判所が認めるべき金額 (もし認められるならば) を決定するこ
とができる証拠も法廷に提出しなければならない｡ 予備判事がとった裁定
は, 確固たる証拠に裏付けられているとは思えない｡
 実際には, 疑似利息と評価日の問題を完全に分離して扱うことはで
きない｡ それは, 法廷が早い時期の評価日を採用すること (あるいは, 単
により最近の日付を採用することが不可能であった) が公正であるという
状況証拠は, 原告による利息相当額の請求と大きく関係するからである｡
 当局は, 特定の事例の事実において, どの時期を評価日にすること
が公平であるかを判断する際に, 念頭に入れておかなければならない２つ
の相反する考え方があることを示した｡ １つは, 株価は, 株主が売却しよ
うとする株式の価値を反映するように, できるだけ実際の売却に近い日付
で評価すべきであるという考え方である｡ 他の１つは, 申立の日付は, 原
四 2006年イギリス会社法における改正の経緯とその内容
法律委員会 (Law Commission) は, 株主の救済に関する法律の再検討
と改正作業を完成し, 1996年に株主の救済に関する諮問書 (Consultation
Paper)
(69)
, 1997年10月に株主の救済に関する報告書
(70)
を公表した｡
同委員会は, 1985年イギリス会社法第459条について, 訴訟に費用と時
間がかかりすぎるという点に問題意識を有していた｡ したがって, 459条
自体の改正が議論されたというよりもむしろ, 459条に関する訴訟を迅速
化するためにはどのような手段を講じうるかが焦点であった｡ 以下では,
かかる改正議論について紹介する｡
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告が多数派株主の不公正な行為を, 原告が継続して株主となり, 共同事業
に参加することにより適切な報酬をその株式に期待することに同意した基
盤を, 事実上崩壊させるものとして扱うために選択した日付であり, 適正
な起点であるという考え方である｡ 評価は, 当該株式の価値を低下させた
不正行為を考慮に入れて調整される｡ 早い時期の評価日を選択するもっと
も明快な理由は, 会社の資本構成や事業に良かれ悪しかれ大きな変化があ
ったためである｡
 予備判事は, その範囲は広かったものの, 評価日の選択の際に裁量
権の行使を誤った｡ 予備判事は, ProfinanceとＧ氏との間の共同事業の発
端に関する明白な事実を, 正しく捉えることができず, 1997年から2000年
までに同社の価値が上昇した理由について, あまりにも個人的な推測に捉
われていた｡
 裁判所は, 独自の裁量権を行使し, 本件の最も公正な方向性として
は, 一審の審理における同意価額を採用し, 215,000ポンドとなる｡ 抗告
は認められ, Ｇ氏に対する命令は, Profinanceが保有する同社の40％の株
式を86,000ポンドで買取ることに置き換えられた｡
(69) Law Commission, Shareholder Remedies : A Consultation Paper (Law
Commission Consultation Paper No. 142, Stationery Office, 1996). 以下
｢Consultation Paper｣ と略する｡
(70) Law Commission, Shareholder Remedies (Law Commission Report No.
246, Cm 3769 Stationery Office, 1997). 以下 ｢Report｣ と略する｡
(１) 新たに提案された小規模会社のための不公正な侵害の救済
法律委員会は, 株主の救済に関する諮問書
(71)
において, 459条に関し新た
に提案された小規模会社のための救済案を推進した｡ 当該新たな救済案と
は, 私会社の構成員が, 会社の経営から排除された場合または取締役を解
任された場合には, 裁判所の判断によって, 株式買取による救済を与える
という限定的な方法であった｡ すなわち, 私会社の構成員は, 重過失なく
会社経営の参画から排除されたこと, または取締役から解任されたことを
理由として, 裁判所に本条に基づく命令を申し立てることができ, 裁判所
は, 当該構成員が保有する株式を, 他の構成員または当該会社が買取るこ
と, および, 会社による買取の場合には, それに伴う会社資本の減少のみ
を命ずることができるというものである｡ ただし, かかる申立は, 基本的
要件として最小２名ないし最大５名の構成員を有する私会社であって, 当
該申立人が経営から排除される前に, その者が経営に参画することについ
てすべての株主間に合意があった場合に限り行うことができる｡ また, そ
の買取は, 申立人が少数派株主であることを理由に割り引かれることなく,
公正な価額でなされるべきであると提案された
(72)
｡
法律委員会は, 救済案が明確化するように, 459条に基づく多くの典型
的な申立の研究を行った｡ 同委員会は, 1994年および1995年にロンドン
の高等法院 (High Court) に保管されていた156の訴状を再検討している
(73)
｡
これらの訴状は, 96％が私会社に関するものであり, かかる私会社の85
％未満が, ５名以下の株主を有している｡ これらの訴状の約67％は経営
からの排除に関する主張である｡ これは, 一般的に, もっとも申し立てら
れた主張であった｡ また, 訴訟のおよそ70％で, 求められた救済が申立
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(71) See Consultation Paper, Part 18, at p. 180.
(72) See Consultation Paper, Paras. 18.418.8.
(73) See Consultation Paper, Para. 18.6.
人の株式の買取であったことを本研究は明らかにしている
(74)
｡ 同委員会は,
諮問書において, 新たな救済案はこれらの統計
(75)
の反映であることを強調し
ている｡ また, 当該救済案は, さほど費用がかからず, 簡易な手続になる
ように計画されたことで, 争われる問題の数を減少させることができると
考えられた
(76)
｡
(２) 法律委員会の自らの提案に対する批判
意外なことに, 同委員会は, その諮問書の中で, 自らの提案について慎
重に検討し, 多くの ｢批判｣ を述べている
(77)
｡ かかる批判は, 救済案に含ま
れるか否かを問わず, 様々な要素に関連するものであったが, 最初の批判
は, 救済案における限界に対するものである｡ すなわち, その救済は, ６
名の株主を有する会社も利用可能なものであるべきであり, それでなけれ
ば, 会社を当該救済の対象外とするために, より多くの株式が発行されう
ると批判している｡ その他, たとえば, 無重過失という文言の意味が, 和
解による解決よりも, 多くの訴訟を引き起こすことになるであろう
(78)
と, 批
判している｡
同委員会が自ら提案した手続の中で見出したさらなる問題は, ｢コモン・
ローまたはエクイティ上の権利または利益｣ に関する他の違反よりもむし
ろ, 救済をある種の ｢過失状況｣ (すなわち, 不当な排除があった場合)
に制限する際に生じる問題であった｡ また, 実務家 (practitioners) およ
び学者からは, ｢買取｣ による救済が望ましい場合には, ｢無過失｣ の状況
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(74) 訴訟のおよそ21％は, 被告の株式の売却命令であった｡
(75) これらの統計については, see Consultation Paper, Appendix E.
(76) A. J. Boyle, Minority Shareholders’ Remedies, (2002) at p. 119120.
(77) See Consultation Paper, paras. 18.2 and 18.718.11.
(78) See Consultation Paper, para. 18.7.
を対象とすべきであるという意見も同委員会に提出されている｡ 諮問書の
中で提示された例は, 特定の構成員が離脱すべきことに対して全当事者が
合意したが, その構成員が離脱するための条件に関する合意が得られなか
った場合と, 構成員および役員のいずれも無過失であるが, 一部の構成員
が, 譲渡または法の作用により株式を取得していて, それを処分すること
を希望していた場合, ならびに, 構成員が単に, その会社への関与を止め
ることを希望した場合である｡
諮問書は, 自らの ｢指針 (guiding principles)｣ の１つを引用すること
で, これらの ｢無過失｣ 状況を含めることを否認している｡ 当該指針は,
構成員とその会社を拘束する契約の神聖性を強調することを目的としてい
る｡ ｢コモン・ローまたはエクイティ上の権利または利益の侵害が無い状
況において, 制定法上の仕組を加えることは, この方針を損なうことにな
るであろう
(79)
｡｣ このため, 同委員会が提案した ｢退出 (exit) による救済｣
は, 会社に採用されうるモデル定款に基づいた, 無過失状況であると考え
られるであろう｡ ただし諮問書は, モデル定款すなわち会社法附則Ａ表
(Table A) の新たな規定
(80)
を必要とする会社, すなわち, 所有者経営の小会
社で, かつ, それらの規定の内容に関して十分なアドバイスを受けること
ができない可能性のある会社に, 附則Ａ表の新たな規定が短期間で受け入
れられる見込みがないことを理由に, 制定法上の救済にこれを含めるため
には訴訟が生じる可能性があることを認めている｡
諮問書により策定された新たな救済に対する最終的な批判は, 既存の
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(79) See Consultation Paper, para. 18.10.
(80) イギリス会社法では, 附則として詳細なモデル定款 (Table A) を提
示しており, 会社がかかる定款と違う規定を置く場合には, 異なる点につ
き届け出なければならないが, 私会社については, 1985年改正でモデル定
款制度が廃止された｡
459条および新たな救済に基づき, 救済の適用が重複してしまうであろう
という点である｡ 法律委員会は, ２つの救済のいずれかの選択を強制する
ことを提案してはいないが, 両方の救済方法により申し立てることは,
｢意図された株式発行を制限するよりも, 多様な訴訟が生じる結果となる
であろう
(81)
｣ としている
(82)
｡
(３) 報告書における解決策
株主の救済に関する報告書
(83)
の中で, 法律委員会は, 新たな不公正侵害救
済に対して諮問書に示された様々な批判を広く受け入れた｡ 自らの提案へ
の批判的なアプローチが諮問書にも記されていたという事実は, その段階
においても, 委員会内で法律家間の分裂があった可能性が高いことを示唆
している
(84)
｡ 報告書には, 小規模私会社のための別個の救済案を却下するこ
とが強調されており, また, 諮問書における批判も列挙されている
(85)
｡ ただ,
かかる批判は, 回答者の見解に基づくものではなかった｡ 報告書には, 提
案の趣旨に沿って小規模会社のための新たな不公正侵害救済が存在すべき
か否かに関する回答者の見解は, ｢賛成が過半数をやや上回っていたもの
の, ほぼ均等に意見が分かれた｣ と記されている
(86)
｡
法律委員会は, 柔軟性に欠けるという批評家の見解を受け入れる一方で,
とくに, そのような救済を維持することにより生じる矛盾を強く主張して
いる｡ おそらく, 459条の場合のように, 幅広い裁量を持つことが理想で
あろう｡ しかし, 株主が459条に基づく訴訟を求めることができない場合,
論
説
法と政治 61巻 1・2号 (2010年 7月) 69(204)
(81) See Consultation Paper, para. 18.11.
(82) A. J. Boyle, supra note (76), at p. 120121.
(83) See Report, Part 3.
(84) A. J. Boyle, supra note (76), at p. 122.
(85) See Report, paras. 3.183.25.
(86) See Report, para. 3.14.
または発生する費用が, 訴訟手続から一方当事者が最終的に得る利益を上
回る場合, 理論的には優れた救済であっても, 実際にはわずかな利益しか
もたらさない｡ 間に合わせの (rough and ready) 救済, すなわち, 諮問
書の趣旨に沿ったものに対する議論があることは明らかであり, 完全では
なくても, 両当事者間で実質的に正当な評価を下すことが可能である
(87)
｡ こ
のような必要性から, 法律委員会は, いわゆる代替的アプローチを提案す
ることになるであろうと考えられていた
(88)
｡
(４) 代替的アプローチ
｢代替的アプローチ｣ の目的は, ある程度必要な柔軟性を維持しながら,
｢並行する手続｣ の重複と複雑さを, ともに回避することにある｡ すなわ
ち, 459条が改正されて, 条件が満たされれば, 以下のような推定が成立
することになる｡ ①会社の経営から株主が排除された場合, 当該排除を理
由として, かかる行為は不公正に侵害を与えるものと推定する｡ ②当該推
定に対して反証が行われず, 申立人の株式を買取るように命令すべきであ
ると裁判所が確信する場合は, 裁判所は比例計算に基づいて株式の買取を
命じるものとする
(89)
｡
訴訟を考える際に, 裁判所が取る立場について, ある程度の明確性を当
事者に提供できるという点に, 代替的アプローチの利点があると法律委員
会は主張している｡ この点において, 法律委員会の報告書が提案している
個別の手続とほとんど同じ効果を, 代替的アプローチは有することになる｡
それは, 手続が実際に始まると, 訴訟を今までよりも迅速に処理すること
ができるということを意味する
(90)
｡
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(87) Report, para. 3.23.
(88) A. J. Boyle, supra note (76), at p. 122.
(89) See Report, para. 3.273.30.
２つの推定を構成する上で, 法律委員会は, ｢歴史的性質を有する, 複
雑な事実認定に関する議論｣ と呼ぶものから脱却しようと努力した
(91)
｡ 代替
的アプローチは, 過去 (つまり, 会社の歴史全体) に焦点を合わせるべき
ではなく, 救済の必要性を生んだ直近の状況に焦点を合わせるべきである
ということを, 法律委員会は認めている｡ それゆえに, 法律委員会が提案
している当該推定は, 当事者の期待に基づくのではなく, ｢構造的要因｣
(例えば, 申立人の株式保有率や, 申立人が取締役であったという事実な
ど)に基づくべきである｡ このことによる利点は, 現在または最近の会社
の業務の状態を調べれば, 容易に確認することができるということである｡
新しい形態の救済が推定のみに基づくことから, 推定の成立要件を訴訟
が満たしていない場合であっても, たとえば, 経営からの排除が不公正な
侵害であると立証するならば, 459条に基づく申立を行うことが可能にな
る
(92)
｡ 法律委員会の詳細な提案は, 当該推定が機能する状況を絞り込んでい
る｡ 第一に, 推定は, 私会社である株式会社に限定される
(93)
｡ 第二に, 当該
推定は, 申立人がすでに経営から排除されている場合に適用される｡ これ
はつまり, 申立人が取締役を解任されたか, または, 取締役としての全職
務または実質的に全職務について, 執行を妨害された場合ということであ
る
(94)
｡ 第三に, 当該推定は, 本質的に所有者経営の会社に関するものである｡
さらに厳密に定義された用語を用いれば, 申立人は議決権の10％以上を
保有していなければならないということである｡ 当該議決権は, ｢会社の
株主総会における, すべての事項, または実質的にすべての事項について｣
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(90) Report, para. 3.28.
(91) Report, para. 3.35.
(92) See Report, para. 3.37.
(93) これは明らかに無限責任会社と保証有限責任会社を除外している｡
(94) See Report, para. 3.403.43. これは申立人の配偶者あるいは申立人に
よって取締役として選任された者を含まないと解される｡
行使できるものでなければならない｡ 当該株式は, 申立人自身の名義で,
共同保有ではなく単独で保有しているものでなければならない
(95)
｡
会社の構造に関するもう一つの必要条件は, 株主の全員または実質的に
全員が, 取締役であるということである｡ この条件は, 所有者経営の会社
を対象とする必要性を反映したものである
(96)
｡ 単純かつ実際的な解決策とし
て考案されたアプローチにおける, 不適切な複雑さを回避するために, こ
の２つの要件 (10％の株式の保有と, 実質的に株主全員が取締役である
こと) を確定する際には, 信託に基づいて保有されている株式, または名
義株主が保有する株式は対象とされない｡ それゆえ, 申立人の名義で保有
されていない株式 (または他の所有者経営者の名義で保有されていない株
式) は対象とされない｡ しかしながら, 当該推定の恩恵を受けたいと考え
ている申立人である株主は, 自らが所有する株式に関して, 信託の設定を
妨げられることはない｡ ただし, 信託を設定する場合であっても, 申立を
行う株主は, 10％以上の議決権を有する単独の株式保有者でなければな
らない｡ 株主が信託を設定する株式に関しては, 当該株主自身が受託者で
あり, かつ第一登録共同保有者であるように設定すれば足りる
(97)
｡
推定を成立させるためのこれらの要件は, 経営から排除される直前に存
在していなければならない
(98)
｡ 当該推定については, 会社の株主数を制限す
る必要はない｡ なぜならば, 株主の全員または実質的に全員が取締役であ
ることという必要条件によって, 当該推定の要件に該当する会社の規模に
ついて, 必然的に制限が加えられるからである
(99)
｡
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(95) Report, para. 3.453.47.
(96) Report, para. 3.48.
(97) See Report, para. 3.50.
(98) See Report, para. 3.51.
(99) Report, para. 3.52.
(５) 推定の実質的な機能
上述の要件が満たされている場合は, 第一の推定が働いて, 反証がなさ
れない限りは, 459条１項に規定する不公正な侵害にあたる方法で, 会社
の業務が実行されていたものと推定される｡ これはつまり, 会社の業務が
申立人の利益を不公正に侵害する方法で行われていなかった, ということ
を立証する責任を, 被告が負うということである｡
それゆえに, 会社の経営に参画し続けることができるという正当な期待
の利益を, 申立人は有していないと被告が立証するか, または経営からの
排除は申立人の行為が原因であり, 正当なものであると被告が立証するこ
とは許される
(100)
｡
第一の推定が反証されず, かつ一人以上の被告が申立人の株式を買取る
ように命令すべきであると裁判所が確信する場合は, 別段の命令を発する
場合を除き, 当該株式は比例計算に基づいて価格を決定すべきである, と
いうものが第二の推定の内容であった
(101)
｡ 被告が複数存在する場合は, 当該
株式を誰が購入するかについて決定するのは裁判所である｡ 場合によって
は, 第二の推定は排除されることもある｡ 例えば当該株式が, 配当と資本
の払戻の固定した権利が付与される優先株式である場合がこれにあたる｡
付随的な指示を出す広範囲にわたる裁量を現在裁判所は有しているが, 今
後も裁判所はこれを保持する｡ 当該裁量には, 当該株式の価格を決定する
日を決めることも含まれる
(102)
｡
株式の価格決定に関する第二の推定をうまく機能させるために, 法律委
員会はさらなる公判前手続を提案している｡ すなわち, 申立人が手続にお
いて第二の推定に依拠したいと考えている場合は, 会社の他の株主 (およ
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(100) Report, paras. 3.543.55. A. J. Boyle, supra note (76), at p. 122124.
(101) Report, para. 3.62.
(102) Report, paras. 3.603.61.
び会社) に対して申立人は通知を行い, 自らの株式を比例計算に基づいて
買取るように, 他の株主に申立人は要求しなければならない, とすること
を提案している｡ この ｢買取通知｣ の目的は, 手続開始以前に, 当事者が
紛争を解決することを促し, または少なくとも買取問題に関する各自の立
場を明確にさせることである
(103)
｡ 当該 ｢買取通知｣ を怠った場合は, (当該
推定を適用しない方が適切である場合を除き) 当該推定の適用は妨げられ
ないが, 費用の支払を命令して, 会社に通知するべき要件を怠った事に対
して制裁を科す権限を, 裁判所は有するものとする
(104)
｡
(６) ｢無過失｣ 状況は除外
法律委員会は報告書の中で, 同委員会が以前提案していた ｢無過失｣ 状
況における手続の利用は除外すると決定した｡ 制定法上の手続によって,
株主が任意に ｢退出｣ することを認めることに対しては, 経済的な理由か
ら強く反対されていた｡ 株主と会社を拘束する契約は株主の救済を導くも
のであるが, かかる権利を認めることは, 当該契約の神聖性と根本的に相
反する
(105)
｡ 法律委員会は, 退出の権利の効用を認めつつも, 当該権利は附属
定款 (articles of association) および ｢モデル定款｣ の問題であるとした
(106)
｡
(７) 不公正な侵害手続に関する時効の提案
株主の救済に関する法律委員会の報告において, 同委員会は, 459条な
いし461条に基づく申立の提起に関して, 現在は何も規定されていないが,
時効を設けるべきか否かの問題を検討していた｡ 制定法によって時効が設
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(103) Report, para. 3.63.
(104) Report, para. 3.64. A. J. Boyle, supra note (76), at p. 124125.
(105) Report, para. 3.66. See Consultation Paper, para. 14.11.
(106) A. J. Boyle, supra note (76), at p. 125.
定されるべきであるが, 法律委員会のイングランドおよびウェールズにお
ける出訴期限計画との関連で, 時効期間の長さと ｢他の関連する詳細事項｣
を検討する必要があると, 同委員会は結論づけた
(107)
｡ 同委員会の最終的な見
解は, 当時まだ公表されていなかったが, 出訴期限に関する同委員会の諮
問書が1998年１月に公表されている
(108)
｡ 459条に基づく手続は, 同委員会の
諮問書で提案している ｢中心的制度 (core regime)｣ によるべきだという
暫定的な見解を, 法律委員会
(109)
は表明していた｡ この制度を適用すれば, 不
公正な侵害にあたる行為を構成する事実を株主が知ったときから３年間,
または当該事実を株主が知ったはずであると合理的に考えられるときから
３年間, 株主は申立を提起することができることになる｡ さらに, 不公正
な侵害にあたる行為を構成すると主張される事実があったときから起算し
て, 10年間の ｢最終期限｣ の制約を受けることになる｡
しかし, 場合によっては, 当該提案が問題を発生させる可能性があるこ
とを法律委員会
(110)
は認めている｡ とりわけ ｢10年の最終期限｣ に関して,
問題が発生する可能性がある｡ とくに, 連続的な事実に基づく事案の場合,
訴訟原因がいつ発生したかを決定し, または最終期限をどの時点から計算
するのかを決定することは難しいと, 法律委員会は言及している｡ それゆ
えに株主は, 自らの申立に関する情報を入手する際に, 問題に直面する可
能性がある
(111)
｡
法律委員会は, 自らの提案について, 回答者に対して多くの質問をして
いる｡ 回答者に対するこれらの質問について, 通商産業省は見解を提示し
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(107) DTI Consultation Paper on Shareholder Remedies, para. 3.9.
(108) DTI Consultation Paper on Shareholder Remedies (DTI, URN 98 /994,
November 1998).
(109) Ibid., paras. 13.15413.158.
(110) Ibid.
(111) Ibid., para. 3.10.
ている｡ 459条に基づく申立の提起に時効を設けるべきか, もし設けるべ
きであるならば, 出訴期限に関する法律委員会の諮問書において提案され
ている ｢中心的制度｣ を適用すべきであるという法律委員会の暫定的な見
解についてどう考えるかと, 回答者は質問されている｡ 通商産業省
(112)
は, 制
定法によって時効を課すこととは別のアプローチを提言している｡ このア
プローチは, 司法審査手続に基づくものである｡ それは, 時効を適用する
原因が生じてすぐに手続を行う義務の有無とは無関係に, 時効の適用に関
しては, 裁判所の許可を必要とするというものである
(113)
｡
(８) 手続の変更
法律委員会の報告書は, 459条に基づく申立の審理について, その他い
くつかの手続の変更を決定している｡ 1986年不公正な侵害手続規則
(114)
を変
更して, 459条に基づく手続において, 分担金 (contribution) および損失
補償に関する申立を審理する手続上の権限を裁判所に与えることを, 大法
官が検討するように同報告書は提案している
(115)
｡ 1986年規則に対する別の
変更の提案としては, 459条に基づく申立の告示 (advertisement) は, 裁
判所の命令に従う場合を除き禁止することを述べた明示の規定を置き, こ
の文脈における ｢告示｣ という言葉に対して, 適切な定義によって裁判所
が与えた意味を, 当該規則において確認することが提案された
(116)
｡
なお, 459条に基づく手続を, 前の株主が申し立てることも認めるとい
う提言は退けられた
(117)
｡
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(116) Report, paras. 4.544.56.
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(９) 改正の展望
現代の会社法および実務における少数派株主の救済の最も重要なものは,
1985年会社法第459条および1986年支払不能法第122条第１項ｇ号に基づ
く, ２つの制定法上の少数派株主の救済である｡ この２つの条項 (とくに,
459条) が計り知れないほど多く利用されていることが, これらの条項が
重要であることの証拠である｡ これが法律委員会の改正作業の最も重要な
側面であるということになるであろうと考えられていた｡ 同委員会は, こ
れらの救済を根本的に制定法化しようとすることは避けたいと考えていた
ことを確認してきた｡ この点で, 同委員会の判断は, 正しかったと考える
意見が多数存在する
(118)
｡ この分野における同委員会の作業は, 実務家にとっ
て重要なものではあるが, 株主代表訴訟の制定法上の改革に比べて, 学者
に注目されることはほとんどなかった
(119)
｡
小規模な所有者経営の私会社における, 明かに不公正な侵害に対する救
済について, 法律委員会の報告書では, 諮問書よりも慎重なアプローチを
取る方が十分に正当であるとされている｡ 自らが主張する ｢並行する手続｣
の解決に反対する強力な議論も, 諮問書は推し進めていた｡ 報告書で提案
されている他の重要な変更 (461条に基づいて裁判所が利用可能な手段と
して, 救済命令に清算を加えるという変更) は, 十分議論されていたよう
である｡ 459条と122条第１項ｇ号に基づく救済は重複しているが, それ
よりも優れた解決策を提供している｡
｢枠組み作り (developing the framework)｣ において示された過度に慎
重な見解は, 残念なくらい消極的で, 気後れしているようにも見える｡ 議
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(118) A. J. Boyle, supra note (76), at p. 132133.
(119) See, however, John Lowry, (1997) 18 Company Lawyer 247 at 2535,
who criticises the Consultation Paper in respect of the ‘additional unfair preju-
dice remedy’.
論の水準は, 法律委員会の諮問書および報告書に比べて, 表面的なものに
なっている
(120)
｡ 立法の方針が最終的に決定する前に, 会社法改正作業グルー
プ (Company Law Review Steering Group) がさらに詳細な ｢準備作業｣
を公表することになっていた
(121)
｡
(10) 退出の権利・株主の自力救済
不公正な侵害の救済制度を改正して, 少数派株主が会社を退出したいと
考え, 株式の買取を望む場合の, ｢無過失｣ 状況にまで救済を拡大すべき
とする考えを, 法律委員会の報告書は却下した｡ これは, 報告書の序章に
書かれている ｢第４の指針｣, つまり契約の神聖性に基づいて却下された
ものである
(122)
｡ 株主が任意に退出することを認めることに反対する, 強力な
経済的議論が存在するという見解を, 法律委員会は他の個所で表明してい
る｡ かかる権利は, 株主と会社を拘束する契約の神聖性に根本的に反して
しまう
(123)
｡ 附則Ａ表を改正して, 条件付きの退出の権利を規定するように,
諮問書
(124)
と報告書
(125)
の両方で提案している｡ かかる方針の目的は, 紛争の場合
に起こるであろうことに対して, 株主が事前に備えることを促すことであ
る｡ これによって, 多くの場合において訴訟を回避することができ, 少な
くとも紛争の争点を実質的に減少させることで, 立場を明確にさせること
ができる｡ 提案された ｢規則119草案：退出の権利
(126)
｣ は, 費用がかかって
面倒な訴訟を伴う459条の手続による必要がなく, 株主が不満を感じた場
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(122) See Report, para. 1.9.
(123) See Report, paras. 3.653.66.
(124) Consultation Paper, para. 19.2.
(125) Report, para. 5.1.
(126) See Report, Appendix C.
合に, 慎重にバランスを取った退出の方法を提供するものである｡ 規則11
9の重要な条件は, 特定の株式に退出の権利を付与する前に, 普通決議が
必要だということである｡ これらの退出の権利を発動する (triggering)
ための具体的な条件は, 規定されていない｡ もし必要であれば, かかる条
件の規定は会社に委ねられており, 普通決議において規定することになる｡
退出を希望する株主の株式を, 通知の名宛人が買取るように名宛人に要求
する通知を行うことによって, 決議によって創設された退出の権利を行使
することになる
(127)
｡
提案された方法に沿った退出条項は, 広い範囲で支持されていると, 報
告書は言及している｡ 他方, 懸念を表明する回答者もいた｡ たとえば, 退
出の方法を与えることによって, 経済的な損害が生じる可能性があり, 意
見の相違の兆候が最初に見られた時点で, 小規模企業が解散することにな
りかねないという批判があった｡ 報告書の慎重に条件を付けた提案に, こ
の議論を当てはめることを, 報告書は退けた｡ 規則119は, 解散を促進す
るのではなく, 当事者の関係において, 将来の破綻に当事者が備えるよう
に促し, 会社の業務における混乱を最小限にとどめることを目的としてい
る
(128)
｡ 退出の権利は, 相手方が株式を買取る資金がない場合には, 少数派株
主が不当な圧力をかけることを可能にするものだという議論も, 報告書は
却下している｡ 他の少数派株主の救済以上の具体的な問題が, 退出の権利
によって生じると考えるべき理由はない｡ 提案された退出の権利の特殊で
具体的な性質は, 附則Ａ表の一般的な特徴の中に含めるのには不適切だと
いう, さらなる批判もあった｡ 退出の権利がいつ適用されるかを決めるこ
とは, 会社に委ねられているということを指摘することで, 報告書はこの
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(127) See Report, para. 5.5 and Appendix C, Draft Regulation 19(2) and
19(3).
(128) See Report, paras. 5.75.8.
議論に答えている｡ それゆえに, 当該条項はさまざまな形を取ることがで
き, 標準的な形式を定めた先買権条項から生じるような問題に苦しむこと
はないと考えられた
(129)
｡
(11) 退出の権利が生じる状況
当該条項で提案された退出の権利は, 諮問書
(130)
では, 株主が10名未満の
会社に限定されている｡ 株式の保有を分散させることで, 当該規定の適用
は容易に回避できる｡ 株主10名の制限は不必要で, 恐らく恣意的なもの
であると, 報告書はみなしている｡ 当該条項を有効にするためには, 会社
は決議を成立させる必要があるために, それだけで, 当該条項の適用に関
する十分な制約になっている
(131)
｡
法律委員会の報告書では, 不公正な侵害の申立がなされた場合と, 退出
の権利が必要とされる ｢無過失｣ の状況の両方で, 救済が利用可能である
べきであるという見解をとっている
(132)
｡ 採用された解決策は, 救済を制限す
るのではなく, 株主が退出の権利の行使を希望するような非常に一般的な
状況の例を２つ提示している｡ その２つの状況とは,  取締役である株
主が, 会社の取締役としての任務から排除された場合と,  株主が死亡
した場合である｡ 規則119草案
(133)
を適用し, 決議において, 特定の望ましい
事象を規定することは, 会社の自由である｡ 当該決議には, 適用対象とな
る株主の氏名も記載されていなければならず, 当該株主は当該決議に同意
しなければならない｡ 当該決議には, 株式を ｢公正な価格｣ で買取ること
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を求められている株主の氏名も記載しなければならない｡ 会社に対して,
および株式の買取を求められている株主として指名された株主に対して,
通知を行うことにより, 退出の権利は行使されなければならない
(134)
｡ 資格を
得るためには, 株式は当該決議が成立した時点で保有されていたものでな
ければならない｡ 当該通知は, 当該決議で指名されている株主全員が同意
しなければ, 取り消すことはできない
(135)
｡
(12) 価格決定の方法
当該決議は, ｢公正な価格｣ の計算方法も規定しなければならない｡ こ
の計算を決定するためのさまざまな方法が, 便宜上一覧表に挙げられてい
る
(136)
｡ どの方法を採用するかを決定するのは会社であるが, 公正な価格の意
味に関する規定が決議に含まれていなければ, 当該決議は無効である
(137)
｡ 計
算方法は以下のとおりである｡ (仲裁者としてではなく, 専門の価格査定
人として活動する) 独立した人による価格の決定｡ 見積価格を反映した価
格
(138)
｡ 清算に加わる権利を行使しなかった株式の場合は, 独立した人が決定
する純資産価値を反映した価格｡ 清算において残余財産に関与する権利を
行使しなかった株式の場合は, 株式の対価として支払われた資本総額に等
しい価格｡ 会社は, 最も適切だと考える方法を選択し, 選択した方法は,
決議に記載しなければならない
(139)
｡
論
説
法と政治 61巻 1・2号 (2010年 7月) 81(192)
(134) Report, Appendix C(2).
(135) See Report, para. 5.29. A. J. Boyle, supra note (76), at p. 134135.
(136) Report, Appendix C, Draft Regulation 119(6).
(137) Ibid.
(138) See Report, Appendix C, Draft Regulation 119(7).
(139) A. J. Boyle, supra note (76), at p. 135.
(13) ｢独立した人｣
株式の価格を決定する職務を課せられる ｢独立した｣ 人を, ｢必要な知
識と経験を有すると思われる独立した人｣ であると, 報告書
(140)
は定義してい
る｡ 諮問書
(141)
においては, 定義は ｢独立した会計士｣ とされていた｡ 株式の
価格を決定する上で, 会社の監査役や他の会計士が常に最適な人物とは限
らないという議論を, 法律委員会は受け入れた｡ 株式の価格決定には特殊
な技術が必要であるが, かかる技術は会計士の訓練や実務に含まれている
とは限らないということが指摘されている｡ 経験を積んだ価格査定人の中
には, 会計士でない人もいる｡ 会社の監査役については, 退出する株主の
利益と, 監査役と会社の間で継続している関係との間で, 利害が相反する
可能性が十分にある
(142)
｡ 独立した人を指名する方法は, 退出の権利を創設す
る決議に規定するものとする｡ 価格が決定された後に, 買取価格を正常に
戻すための規定も置くものとする｡ 退出する株主の株式を規定された期間
内に買取ることを, 退出しない株主が怠った場合は, 退出する株主は会社
を清算する権利を有するという諮問書の提案を, 報告書
(143)
は却下している｡
かかる救済が生む, 例えば, 退出する株主の株式の一部について, 多数の
株主の内, １人または２人が買取を怠った場合の問題について, 報告書は
言及している｡ 退出しない株主に対して, 不当な圧力をかけることを容認
することにもなるであろう｡ その代わりに, 特定履行に関する通常の契約
上の救済だけを, 退出する株主は求めることができると, 報告書
(144)
は結論づ
けている
(145)
｡
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(144) Ibid.
(145) Report, para. 5.28. 報告書はまた, 分割による購入価格の支払いの規
創設された権利を株主が行使する前に, 退出の権利を創設した決議の効
力を停止するような, 状況の変化がもたらす問題を, 報告書は取り扱って
いる｡ 第一の状況は, 決議で買い主として指名された株主が, 当該決議が
成立した時点で保有していた株式の保有をやめた場合に生じる
(146)
｡ 無論この
場合, すでに送達された退出の通知は, 影響を受けない
(147)
｡ 退出の権利を無
効化するための株式譲渡によって, 当該規定が悪用されることを防ぐため
に, 規則119草案は, 当該決議を無効にする株式譲渡の登録については,
取締役は拒否しなければならないと規定している
(148)
｡ 決議に別段の定めがあ
る場合を除き, 決議の効力を停止する第二の状況は, 指名された株主が死
亡した場合である｡ この規定の理由は, まだ買取を行っていない他の指名
された株主に, 株式買取の潜在的責任があるとするならば, 遺産管理手続
に遅滞が生じるというものである｡ 無論この規定は, 当該死亡以前に送達
された退出通知に関しては, 影響を与えない｡ さらに, 株主の死が原因と
なって, その相続人が退出の権利を行使する場合は, かかる事例に関して
は, 当該決議は存続するものとする
(149)
｡
(14) 退出の救済に対する評価
株主の救済に関する法律委員会の報告書で修正された ｢退出｣ の救済は,
よく考えられた, ｢自力救済｣ の方法であるように思われる｡ 関連するさ
まざまな対立する利害を, 慎重に調整している｡ 実施することから得られ
る長年の経験があって初めて, 当該救済の効用, 公平性, 安定性の全体像
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(148) Report, Appendix C, Draft Regulation 119(20).
(149) Report, Appendix C, Draft Regulation 119(20). A. J. Boyle, supra note
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を描くことができるという意見は, 明らかに正しい｡ 中小の私会社の多く
の事象に関して, 提案されている退出の救済は, 附則Ａ表の改正で適用さ
れた場合, 少数派株主の救済に関する最も重要な変更となる可能性がある
にもかかわらず, 会社法改正作業グループは, 法律委員会の作業のこの部
分に対して, 反対の論評を加えているとの意見がある
(150)
｡
(15) 附則Ａ表へのその他の ｢追加｣ は却下
法律委員会は, 諮問書において, 附則Ａ表に追加するための規則草案は,
株主と会社間の紛争を仲裁するための規定を設けることを提案している｡
諮問書の規定
(151)
は, あらゆる種類の, あらゆる規模の会社に適用されるもの
であるが, 出訴可能な紛争に限定されるものである｡ 当事者が代替的紛争
処理手続, たとえば調停などを利用しようとした場合は, 仲裁手続は停止
することも規定していた
(152)
｡ 私会社が自らのために起案する定款であるにも
かかわらず, それに反してまで附則Ａ表に仲裁条項を入れる必要性がある
と, 法律委員会の報告書では考えられなかった｡
附則Ａ表に仲裁条項を入れることに賛成する意見が, 回答者の中では僅
差で多数意見となったが, 発生する可能性のある問題についての開業弁護
士の多数意見に, 法律委員会は強い影響を受けた
(153)
｡ これらの議論の中でも
説得力が高かったものとしては, 次のような議論があった｡  株主の申
立が, 法的手続の適正な対象であるか否かに関する紛争が起きる｡  他
の株主の利益が仲裁手続の影響を受ける可能性があるが, 仲裁手続におい
て他の株主の利益がどのように代表されるのかが明確でない｡ 公開会社に
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(150) A. J. Boyle, supra note (76), at p. 137.
(151) Consultation Paper, para. 19.11.
(152) See consultation Paper, paras. 19.1319.14.
(153) Report, para. 5.36.
おける仲裁の実用性は, 大いに疑問であるという議論も付け加えることが
できるであろう｡ 仲裁手続の問題は利点よりも多いと, 法律委員会
(154)
は結論
づけた｡ もちろん, 株主・会社間の紛争の当事者が, 仲裁や他の代替的紛
争処理手続を利用することは認めていた｡
附則Ａ表で価格決定手続を規定するものとして, 法律委員会が諮問書
(155)
で
提案していた規則草案も, 同委員会
(156)
は却下した｡ 一人以上の株主が残りの
株主に株式を売却することについて, 会社の全株主が合意したが, 売却価
格について合意できなかった場合に対応するための規定であった｡ この価
格決定手続は, 459条に基づく不要な申立を回避する狙いがあった｡ しか
しながら, 法律委員会は, かかる附則Ａ表を設けたならば, 実際にどう機
能するかに関する, 多数の回答者からの批判を受け入れた｡ あまりにも早
い段階で価格決定手続に当事者が拘束されるとすれば, 当事者が交渉に入
ることを妨げてしまう可能性があるために, そのような価格決定手続によ
って当事者を拘束するべきではないと, 法律委員会は考えていた｡ 一方で,
当事者が有効な合意に達した場合にのみ当該附則Ａ表を適用するならば,
当事者は価格または価格決定方法について合意していなければならないこ
とになる｡ 諮問書
(157)
で提案された形態では, 規則草案は, 価格決定の比例計
算を強制する効力があった｡ 第三者たる価格査定人が価格を決定する際に
根拠とする計算方式について, 当事者の必要性または意図を, この比例計
算では満足させられない可能性がある｡ 仲裁手続および価格決定手続に関
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(154) Report, para. 5.30. The DTI’s Consultation Paper on Shareholder Reme-
dies, para. 12.8 accepts the Law Commission’s view.
(155) Consultation Paper, paras. 19.1619.17. See Appendix H, Draft Regula-
tion 121.
(156) Report, paras. 5.395.48.
(157) See Consultation Paper, para. 19.16 and Appendix H, Draft Regulation
121(2).
する規則草案 (改正附則Ａ表の候補であったもの) を却下した法律委員会
の議論はよくできたものであり, 実務上の問題を十分考慮したものである｡
会社法改正作業グループは, ここでもまた, 法律委員会が提案した ｢退
出条項｣ に対する否定的な立場を取っている
(158)
｡ ｢提案した条項は, 法律委
員会の中小企業作業部会および株主の権利に関する部会で, 慎重に検討し
たものである｣ と, 法律委員会は述べている｡ 経済的な理由から, 十分な
情報を得ている会社設立者であれば定款に退出条項を組み込まないであろ
うし, 柔軟性がなく本質的に望ましくないものであるがために, 退出条項
は実際には利用されないであろうという, ｢明確な結論｣ にこれらの部会
は到達した｡ ｢どのような制度が公正な退出の制度であるか, 事前に, す
べての種類の会社について規定するのは不可能である｡ 十分な情報を得て
いない会社設立者にとっては, かかる制度は落とし穴になる可能性がある｡｣
これは, 退出の権利に関して広い範囲からの支持を法律委員会が得た,
という事実を無視するものである｡ ｢一部の回答者｣ の懸念は, 退出条項
に関する法律委員会の改訂版で, 考慮に入れられた｡ 作業グループが表明
した否定的意見は, 通商産業省の不作為の理由を形成するものであるなら
ば, 公的な記録に基づいて, もっと綿密に制度を作る必要があるというも
のであった｡ 退出条項を排除したいと考えている会社には, 同条項は強制
されないのであり, 多数決に基づく決議によって初めて発効するものであ
る｡ 法律委員会の条項は実務において検証されないものであるために, 作
業グループは, 論点を巧みに避けて主張を行っており, 法律委員会が解決
しようとしていた明確な問題に対処する積極的な提案を全く行っていない
との批判があった
(159)
｡
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(159) A. J. Boyle, supra note (76), at p. 137139.
(16) 1998年以降の改正作業
上述, 法律委員会の勧告は, イギリス会社法の全面改正の中で行われた｡
他方, 会社法改正の基本的方向を示す文書として, 通商産業省 (DTI) は,
1998年３月, ｢競争的経済のための現代的会社法｣ を公表し, その後, 会
社法の各分野についても, 次々と改正に関する報告書を公表し, 意見を聴
取する作業を進めた｡ 不公正な侵害行為の救済制度を含めた株主救済につ
いては, 1997年の法律委員会の報告書を受けて, ｢株主救済制度｣ と題す
る文書が1998年11月に通商産業省から公表されている｡ これ以降, イギ
リス会社法改正のための具体的な作業は, 通商産業省に設けられた会社法
改正作業グループに委ねられた｡ 会社法改正作業グループは, 関連のある
報告書を三つ公表している｡ 第一は, 2000年３月に公表された報告書
(Modern Company Law for a Competitive Economy; Developing the Frame-
work) であり, その第４章 ｢コーポレート・ガバナンス：株式と株主｣
において, 459条の改正問題を取り上げている｡ ただし, この報告書が公
表される前に, 459条に関して重大な貴族院判例 (O’Neill v. Phillips事件)
が現れたことから, 459条に関する改正議論はこれまでとはかなりトーン
の異なったものとなっている｡ 第二は, 2000年11月に公表された報告書
(Modern Company Law for a Competitive Economy; Completing the Struc-
ture) であり, 第５章 ｢コーポレート・ガバナンス：株式と株主｣ におい
て, 少数派株主の権利と救済を取り上げ, 459条についての同グループの
見解を表明した｡ そして, 第三は, 2001年７月公表の ｢最終報告書｣ で
ある
(160)
｡
2000年３月の報告書において, 同グループは, 推定規定の創設は, 所
定の条件の下での経営からの排除が不公正であるという推定に必ずしも合
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(160) 川島いづみ ｢少数派株主の保護と株主間の利害調整 (四・完)｣ 専修
法学論集83号 (2001年) 50頁｡
理的な根拠があるとはいえないことから, これを濫用される危険があるの
ではないかと疑問を提示している｡
(161)
さらに, 2000年11月報告書において, 推定規定の創設が近時の貴族院
判例との関係で問題を生じるのではないかとして, O’Neill v. Phillips事件
判決に言及している｡ そして, 同グループとしては, 次のような理由で,
O’Neill v. Phillips事件判決は覆されるべきではないとの見解を示した｡ す
なわち, 不公正な侵害の主張を無制限に認めることは, 結果として, あら
ゆる種類の事実の主張が認められる可能性につながり, そのことが, 不公
正という事実を組み立てるために可能な限り広範な証拠の提示を求めるこ
とになる｡ このことは, 訴訟手続を長期化することになるし, 何が受け入
れられる行為で何がそうでないかについての指針を会社にほとんど提供し
ないことを意味する｡ かくして生ずる著しく長く費用のかかる訴訟手続は,
小規模会社にとっては維持しがたいものであるため, 費用に見合わない不
当な結果を導く蓋然性が高い, とする
(162)
｡
ここに至って, 459条に関し推定規定を設けるという改正提案は, 完全
に放棄されている｡ そして, 最終報告書においては, O’Neill v. Phillips事
件判決は覆されるべきではないとの見解を再度表明している｡ このように
して, 通商産業省の会社法改正作業グループは, 最終的に, 459条に関す
る改正はなんら勧告しないこととなった｡ 他方, 株主代表訴訟に関する制
定規定を整えることについては, 検討を進展させた
(163)
｡
イギリス会社法の全面改正作業は, 1998年通商産業省の会社法改正作
業グループ発足よりも６年も前から開始されたが, 2006年11月, 新会社
法がようやく公布された｡ 2007年３月１日に, 改正会社法の施行スケジ
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(161) 川島・前掲論文注(160)50頁｡
(162) A. J. Boyle, supra note (76), at p. 126127.
(163) Ibid.
ュールが発表され, 先行的に施行された条項も例外的に一部存在したが,
それ以外は2007年10月, 2008年４月, 2008年10月の３段階に分かれて施
行された｡ 不公正な侵害行為に関する規定 (改正会社法第994第998条お
よび第999条 (新設)) は, 結局, 1985年会社法第459条ないし第461条を
踏襲した形で, 2007年10月に施行された｡
五 2006年代表訴訟制度と不公正な侵害行為の救済制度の関係
コモン・ロー上の代表訴訟においては, 株主に提訴が認められる事例が
三つの類型に限定されていたが, この三つの類型が具体的にいかなる内容
を有するかが不明確であり, このことが, 株主による提訴を妨げる主な原
因となっていた｡ これを除去するために, 法律委員会は, Foss v.
Harbottleルールの例外である三つの提訴許容類型を廃棄し, これに代え
て, 次の二つの場合に株主の提訴を認め, 株主代表訴訟提起権を制定法上
の権利とすべきであると提案した
(164)
｡
第一は, 取締役による経営上の過失 (negligence), 任務懈怠 (default),
義務違反 (breach of duty), または信託違反 (breach of trust) の作為不
作為の結果として会社に損害が発生している場合である｡ 第二は, 取締役
が自ら利益相反する立場でなした作為不作為によって会社に損害が発生し
ている場合である
(165)
｡
通商産業省は, 法律委員会の提案を全体として支持するとしながらも,
少数派株主が, 会社の利益を無視して提訴する危険を考慮して, それとは
異なったアプローチで, ①少数派株主の提訴と会社の不提訴決定との関係
についての検討と, ②注意義務違反の責任を株主が追及することの可否を
検討した上で, 株主代表訴訟提起権を制定法上の権利とする具体的な立法
論
説
法と政治 61巻 1・2号 (2010年 7月) 89(184)
(164) 山田・前掲書注(19)20頁｡
(165) 山田・前掲書注(19)20頁｡
作業を行った｡
(166)
2006年改正会社法により, 代表訴訟の提起は, 260条ないし264条に規
定される代表訴訟の規定の範囲内において, あるいは1985年会社法第459
条に存在した不公正侵害行為の規定を承継する994条の下における命令に
従って提起することができることとなった｡
すなわち, 代表訴訟の提起は, 第11編第１章 (260264条) に規定され
る場合と不公正侵害救済のための訴訟の追行中 (994条) に限定される
(260条２項)｡ 原告適格は現在当該会社の株主であれば足り, 行為時株主
の要件は求められない (260条４項)｡ 代表訴訟を申し立てる株主は, 裁
判所にあらかじめ許可を得なければならない (261条)｡ 裁判所は,  172
条 (会社の成功を求めるべき義務) に従って行為する者が, 当該訴訟を継
続しようとしないとき,  未だなされていない行為について, 事前に会
社の承認があるとき,  すでに行われた行為について会社の承認・追認
があるときには, 訴訟の継続を認めてはならない (263条２項各号)｡ 裁
判所は訴訟の継続について判断する際に次の事項を考慮しなければならな
い (263条３項)｡  当該株主が誠実に行為しているか,  172条に従っ
て行為する者が訴訟の継続を重視しているか,  未だなされていない行
為について, 会社が承認・追認しうるか, または承認・追認すると予想さ
れるか,  すでに行われた行為について, 会社が追認しうるか, または
追認すると予想されるか,  会社が当該訴訟を遂行しないと決定してい
るか,  株主が自らの権利として遂行できる訴訟原因 (cause of action)
が存在しているか否かである｡ なお, 会社による追認は株主総会の普通決
議によってなされるが, 取締役と取締役の利害関係人には議決権が認めら
れていない (239条３項・４項)｡
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(166) 山田・前掲書注(19)21頁｡
2006年会社法に基づき株主は, 初めて代表訴訟において, 経営上の過
失に関し, 会社に代わって取締役を訴える法定の権利を有することになる｡
これは, コモン・ローの下に存在する代表訴訟よりも, より広範な行為を
含むこととなる
(167)
｡
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(167) Dov Ohrenstein, Derivative action, New Law Journal, 2007.
2006年制定代表訴訟の概要
現在, 株主は, 代表訴訟において取締役を訴える法定の権利を有してい
る｡ たとえ関係する取締役が, 過失による利益を享受していなかったとし
ても, 株主は取締役に対し, 経営上の過失に関して代表訴訟を提起するこ
とができる｡ 150年以上もの間, Foss v Harbottleルール (1843年) は, 会
社法の良く知られた領域であった｡ その規定は, 反射的な損害に対する株
主による主張を妨げ, そして不正が会社に対してなされるならば, 通常,
当該会社がその不正に関する正当な請求者であると規定する｡ 例えば, 不
正行為者が多数派株主であるというような特別な状況においてのみ, 少数
派株主は, 会社に代わって代表訴訟を提起する裁判所の許可を得ることが
できた｡ コモン・ロー上の代表訴訟を提起するためには, 以下の二つの基
本的な要件が必要である｡ ①申し立てられた不正あるいは義務違反が, 単
に構成員の過半数によって承認することができないものである｡ そして,
②申し立てられた不正行為者が, 会社を指揮しているために, ｢正当な請
求者｣ である会社が自ら主張することができない｡
2007年10月１日より法定の代表訴訟に関する2006年会社法の規定が施行
された｡ 上述２つの要件が, 法定の代表訴訟に関連し続け, あらゆる訴訟
の終盤において役割を果たすことになるが, かかる要件を欠くことが, も
はや必ずしも訴訟手続開始の障害となるわけではない｡ 2006年会社法260
条１項は, 会社に与えられた訴訟原因および会社に代わって救済を求める
ことについて, 会社の構成員により提起されたものとして代表訴訟を定義
する｡ 構成員とは, 破産の管財人および法律の効果により移転された株式
を有する他の者を含む｡ そのような申立は, 2006年会社法11編第１章の範
囲内で, あるいは1985年会社法459条に存在した不公正侵害行為の規定を
継承する, 994条の命令に従ってのみ提起することができる｡ 2006年会社
法の重要な規定は, 以下に述べる260条３項である｡ ｢３項：本章に基づく
代表訴訟は, 会社の取締役による過失, 任務懈怠, 義務違反または信託違
反を含む現在のまたは将来の作為または不作為に起因する訴訟原因に関し
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てのみ提起することが可能である｡｣ 取締役とは, 影の取締役および前取
締役を含むものとして定義される｡ 訴訟原因は, 取締役または他の者に対
するもの, あるいは両者に対するものであることが可能である｡ 第三者が
被告となるシナリオは, 第三者が不誠実にも取締役が信認義務 (fiduciary
obligations) に反する行為を行うことを支援した場合, または第三者に対
する追跡申立が取締役の犯した一部の根本的な不正行為から生じた場合で
ある｡ 取締役が不正行為から利益を享受したことを示す必要はない｡
したがって, 2006年会社法11編は, 会社に代わって取締役を, 過失, 任
務懈怠, 義務違反または信託違反に対して代表訴訟で訴える制定法上の権
利を株主に初めて付与するものであり, 裁判所に訴訟を進めさせるもので
ある｡ この法律は, コモン・ローの下の既存のものよりも広範な行為を含
んでいる｡ 例えば, 株主は, たとえ関与している取締役が過失による利益
を享受していなくても, 取締役に対する代表訴訟を提起することが可能で
ある｡これは,現行法からの重要な変更点である (Pavlides v. Jensen [1956]
2 All ER 518, [1956] 3 WLR 224参照)｡ しかしながら, 正当な根拠の無
い申立から取締役を保護するための防衛手段が導入されており, その主な
ものとしては, 株主らは自らに有利な主張根拠があることを示し, 訴訟を
継続することに対する裁判所の同意を得る必要がある, という点である｡
一人の構成員が最初に代表訴訟を提起する場合, 261条に基づいて許可を
得なければならない｡
会社が訴訟を提起し, 一人の構成員が訴訟原因を代表訴訟として追及す
るように裁判所に申し立てる場合, 代わりとなり得る筋書として262条に
基づく可能性もある｡ そのような筋書の一例は, 会社が申立を熱心に追及
しなかった場合, 特に, 会社が開始されようとしている代表訴訟を阻止す
る意図で申立を行ったにすぎない場合である｡
次に, 手続であるが, 2006年会社法, 261条および262条に基づき, 裁判
所は同一の裁量権を有する｡ 代表訴訟を提起するための裁判所の許可を得
ようとする構成員は, 実質的な手続を開始する前に二段階の手順に従うこ
とが必要である｡
まず, 構成員は, 代表訴訟を提起するために有利である主要な外観を確
立するために, 十分な証拠を提出しなければならない｡ この段階では, 裁
判所には, 原告に代わって提出された証拠を熟慮することのみが必要とさ
れる｡ 裁判所が申請を却下しない場合, しかるべき必然的な指示が命令さ
れる｡ すなわち, 会社に対して証拠を提出する指示が命令される｡ そして,
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本案が継続審問で再審理される｡
次に, 構成員は, 両当事者の証拠が裁判所に揃うすべての継続審問で,
代表訴訟が適切であることを裁判所に対し説得する必要がある｡
かかる手順は, 原告が申立の追及に真剣であること, およびそうするこ
とに対する十分な根拠があることを裏付けるために策定されている｡ 原告
の費用の前負担は, より軽微なまたは煩雑な申立の一部では中止される｡
おそらく, 最も有益な結果は, 見込まれる代表訴訟に利益が明らかに無い
場合, 会社が負担する必要のある初期費用を最小限に抑えることである｡
263条２項は, 代表訴訟に対する許可が与えられない３つの状況を提示
している｡
２項：許可 (または承認) は, 裁判所が以下を満たす場合に拒絶されなけ
ればならない｡
ａ号：172条 (会社の成功を促進する義務) に従って行動する者が申立
を継続しようとしない場合, または
ｂ号：訴訟原因が未だ行われていない作為または不作為に起因する場合
であり, かかる作為または不作為が会社から承認されている場合,
または
ｃ号：訴訟原因が既に行われた作為または不作為に起因する場合であり,
その作為または不作為が,
() 行われる前に会社から承認されていた場合, または
() 行われた時点より会社から承認されていた場合｡
コモン・ローにおいて該当する論点は, 該当する作為または不作為を承
認することが可能であったか否かであり, 承認されていたか否かではない
ことに注意しなければならない｡
申立が2006年会社法263条２項の要件を満たした場合, 裁判所は263条３
項に明記されている裁量要因を考慮する｡ これは以下のように述べられて
いる｡
３項：許可 (または承認) を与えるかどうかを検討するにあたり, 裁判所
は以下を考慮しなければならない｡ 特に,
ａ号：申立を継続しようとして構成員が誠意を持って行動しているか否
か,
ｂ号：172条 (会社の成功を促進する義務) に従って行動する者が継続
に重きを置くことの重要性,
ｃ号：訴訟原因が未だ行われていない作為または不作為の結果によるも
Ⅳ お わ り に
少数派株主の救済制度をいかに設計するかについては, これまでにも様々
な見解が主張されてきた
(168)
｡ そして, 現に, わが国の会社法においても, イ
ギリス法にみられるような, 少数派株主を保護する不公正な侵害行為の救
済制度と類似の問題解決方法を提供する規定は, 一応存在する
(169)
｡
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のである場合, 作為または不作為が行われるか否か, および行わ
れる可能性が高い状況において,
() 行われる前に会社から承認されていた, または
() 行われた後に会社から承認されていた｡
ｄ号：訴訟原因が既に行われた作為または不作為から生じる場合であり,
作為または不作為が行われるか否か, および行われる可能性が高
い状況において, 会社から承認されていた場合
ｅ号：会社が申立を継続しないと判断したか否か,
ｆ号：申立が提起されたことに関する行為または不作為が, 構成員が会
社の代わりではなく自己の権利で継続可能な訴訟原因を生じさせ
たか否か｡
2006年会社法 263条２項ｂ号は, 代表訴訟を行うための許可に対する適
切な基準は, 仮定上の独立した取締役会の見解であったとみなされている
Airey v Cordell [2006] EWHC 2728 (Ch), [2006] All ER (D) 111 (Aug)
における最近の判決を反映している｡ 裁判所は, この事例において取締役
会の職務は, 自らの見解を主張することではなく, 継続するための許可を
申請している少数派株主が理解すると考えられる判断をかかる取締役会が
行うことであると明記した｡
もう１つの重要な条項は263条４項であり, 以下のように述べられてい
る｡
４項：許可 (または承認) を与えるかどうかを検討する際, 裁判所は当該
案件に対して直接または間接を問わず個人的な利害関係を持たない
会社の構成員の見解に対応する前に, 証拠に対して特段の配慮を払
うものとする｡
(168) 大谷禎男 ｢商法・有限会社法改正試案の解説｣ 別冊商事法務89号63
64頁, 大野・前掲書注(24)217218頁｡
かかる規定の中には, 株式買取請求権のような自益権のみならず, 監督
是正権とされるものも存在するが, 監督是正権の趣旨とされるところは,
株主間の利害調整や少数派株主の保護であるとは必ずしも考えられていな
い｡ つまり, これら規定の多くは, 経営者の違法行為等によって会社の被
る損害を防ぐための制度として構築されており, 株主間の利害対立を調整
するという観点は希薄であるように思われる｡ 実際, これら監督是正権の
行使については, ほとんどの場合, 会社における損害の発生またはその危
険が要件とされる｡ 取締役の業務執行行為によって一部の株主が損害を被
ったとしても, 同時に会社に損害が発生していれば, その損害は会社の損
害として認識され, 会社の損害の回復が図られることになる｡ 会社に表立
った損害が発生していない場合には, 監督是正権の利用自体が困難になら
ざるを得ない
(170)
｡
このようにみてみると, 既存の諸規定が少数派株主の保護として必ずし
も適切であるとは言えないことが明らかである｡ それでは, 不公正侵害行
為の救済制度のような包括的な制度を日本法に導入すべき必要性があるで
あろうか｡ これを検討するにあたっては, 少数派株主が会社から離脱した
いと望む場合と, 会社に残って自己の利益を守りたいと望む場合に分けて
考える必要がある｡
前者の場合, 離脱の方法としては, 反対株主の株式買取請求権があり,
日本法においても, 企業再編等の株主総会決議が行われた場合に, 議案に
反対する株主が会社を離脱する方法として, 会社に対する株式買取請求が
認められている｡ しかし, イギリス法のように, 会社の業務が一部の株主
の利益を不公正に侵害する方法で執行されている場合に, 会社や多数派株
主に株式の買取を求めうる制度は存在しない｡ したがって, 日本法におけ
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(169) 本稿注(３)参照｡
(170) 川島・前掲論文注(59)74頁｡
る株式買取請求権は, 会社からの離脱を望む少数派株主の保護規定として
万能であるとはいいがたい｡
他方, 後者の株主が会社に残って自己の利益を守りたいと望む場合, 日
本法においては, かかる株主を保護する規定のほとんどが監督是正権であ
るため, 前述のような弊害が存在する
(171)
｡ 株主の意思は, 資本多数決によっ
て決定されるが, それはけっして少数派株主の利益を犠牲にしてもよいと
いうことではない｡ 少数派といえども, 株主は会社の危険資本に投資した
以上, 少なくとも持分割合に応じた財産的利益を保障され, 利益の分配に
与れなければならないはずである｡ そのような利益が侵害された場合には,
会社から離脱する途ばかりでなく, 会社に残って自己の利益を守るための
手段も当然用意されてしかるべきであると考えられる
(172)
｡
既述のように, ロンドンの控訴院における調査
(173)
では, 求められた救済の
約70％が, 申立人の株式の買取であった｡ この結果からすると, 株式買
取請求権をより充実させることで足りるのではないかとも考えられる｡ し
かしながら, 翻って考えると, 会社に残って自己の利益を守りたいと望む
株主も約30％存在することになり, 当該株主の意思を無視し, 金銭です
べて割り切るという考え方には疑問が残る｡ これらの理由から, かかる救
済制度を導入する必要性は認められると考える｡
つぎに, イギリスとわが国における裁判制度の違いが問題となる｡ イギ
リスにおいては, 裁判所に衡平法 (エクイティ) 上の権限が認められてい
る｡ 元来エクイティは, 大法官府裁判所 (Court of Chancery) が, 通常
の裁判所の法や手続に拘束されることなく, もっぱら実質的な正義・衡平
の実現を目指して個々の訴訟を処理する中で, 形成されてきたものである｡
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(171) 本稿Ⅳ参照｡
(172) 川島・前掲論文注(59)76頁｡
(173) 本稿Ⅲ四(１)参照｡
大法官の与える救済は, もともと裁量的であって, 一定の準則に従って下
されるのではなく, 個々の事件における具体的な正義の実現に奉仕すべく
与えられたといわれている
(174)
｡ これに対し, 日本の裁判所は, エクイティの
ような伝統をもたない｡ 法文において, 裁判所が当該問題の解決のために
適当と考慮する救済命令をあたえることができる, と定めるような包括的
な保護規定を設けることは, 従来の法体系にみられない制度を導入するこ
とになるであろうし, 裁判所がこのような規定を活用できるかが問題とな
るであろう
(175)
｡ したがって, 日本法に導入するにあたっては, 裁判所の救済
命令の例示列挙を, できるだけ詳細に規定することが必要であると考える｡
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(174) 望月礼次郎 ｢英米法｣ [新版] 青林書院 (1997年) 24頁以下, 川島・
前掲論文注(59)77頁｡
(175) 川島・前掲論文注(59)78頁｡
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The Doctrine of Minority Shareholder Protection
―English Law and its Implications―
Yumiko MORIE
This paper studies the “unfair prejudice remedy” directly stipulating the
protection of minority shareholders in the Companies Act in UK. Under ma-
jority rule, there is a risk that the interests of minority shareholders will be
sacrificed as preference is given to the interests of the majority in all situa-
tions. This paper studies the systems protecting minority shareholders in
the UK and Japanese Companies Acts based on the theme of how minority
shareholders should be protected from the tyranny of majority shareholders.
By providing a general overview and history of the system, and examining
the types of acts covered by remedies along with the types of court orders
issued, we reveal how the system functions and perform a legal comparison
with Japanese Law. Furthermore, the UK Companies Act was reformed in
2006, and these reforms have been incrementally enforced since October
2007. Because the system has been reformed slightly as a result, I also iden-
tify the reforms that have been made.
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